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ABSTRAK 
 
ANALISIS FAKTOR-FAKTOR YANG MEMPENGARUHI PENANAMAN 
MODAL ASING DI PROVINSI SULAWESI SELATAN PERIODE 1995-2014 
 
ANALYSIS OF FACTORS ON FOREIGN INVESTMENT  
IN THE PROVINCE SOUTH SULAWESI IN PERIOD 1995-2014 
 
Elsy Sonda Rundu Dian 
Indraswati Tri Abdi Reviane  
Retno Fitrianti 
 
Penelitian ini bertujuan untuk mengananalisis dan mengetahui pengaruh nilai tukar, 
produk domestik regional bruto, suku bunga dan inflasi terhadap penanaman modal 
asing di provinsi Sulawesi selatan periode 1995-2014. Adapun variabel yang diamati 
adalah penanaman modal asing sebagai variabel dependen, kemudian nilai tukar, 
produk domestic regional bruto, suku bunga, dan inflasi sebagai variabel 
independen. Penelitian ini menggunakan data sekunder yang bersifat time series 
dalam bentuk tahunan mulai dari tahun 1995-2014 yang didapat melalui Badan 
Pusat Statistik¸Badan Koordinasi Penanaman Modal Provinsi Sulawesi Selatan, dan 
Bank Indonesia. Model menggunakan data time series yang dihitung dengan metode 
Ordinary Least Square (OLS) dengan menggunakan aplikasi E-views 8. Hasil 
menunjukkan bahwa 58 persen dari variasi variabel independen dalam penelitian ini 
menjelaskan variabel penanaman modal asing di Sulawesi selatan, sedangkan  42 
persen sisanya dipengaruhi oleh faktor-faktor lain diluar model estimasi. Hasil 
penelitian menunjukkan bahwa nilai tukar berpengaruh negatif dan tidak signifikan, 
PDRB berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap penanaman modal asing 
sedangkan suku bunga berpengaruh negatif dan signifikan, dan inflasi berpengaruh 
negatif dan signifikan terhadap penanaman modal asing di provinsi Sulawesi selatan 
periode 1995-2014. 
 
Kata kunci: Penanaman Modal Asing, Nilai Tukar, Produk Domestik Regional Bruto, 
Suku Bunga, dan Inflasi 
 
This research aims to analize and determined the effect of exchange rate, domestic 
product of regional bruto, interest rate, and inflation on foreign investment in the 
Province of South Sulawesi in period 1995-2014. The variables were observed in this 
study are foreign investment as dependent variable, and then exchange rate, 
Domestic Produk of Regional Bruto, interest rate, and inflation as independent 
variables. This study uses secondary data in yearly form since year 1995-2014 which 
published from central Agency on statistics, Investment promotion board of Sulawesi 
Selatan province,and Bank of Indonesia. The model uses time series data calculated 
by Ordinary Least Square method with Eviews 8 application. The result show that 
during the period of this study 58 percents of the varian of independen variables may 
explain the variable of foreign investment, while 42 percents were influenced by oher 
factors outside the model estimation. The result shows that exchange rate had 
negative and not significant effect on foreign investment, domestic produk of regional 
bruto had positive and not significant effect on foreign investment, interest rate had 
negative and significant on foreign investment and inflation had negative and 
significant effect on foreign investment in the Province of South Sulawesi in period 
1995-2014. 
 
Keywords: Foreign Investment, Exchange rate, Domestic Product of Regional Bruto, 
Interest Rate, and Inflation. 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
1.1. Latar Belakang 
Pembangunan merupakan hal yang sangat penting bagi setiap negara 
tidak terkecuali bagi negara Indonesia yang termasuk dalam negara sedang 
berkembang. Pembangunan dalam skala makro berkaitan dengan proses 
penciptaan kesejahteraan bagi rakyatnya. Oleh sebab itu hasil pembangunan 
harus dirasakan dan dinikmati oleh seluruh rakyat secara adil dan merata. 
Pembangunan ekonomi nasional adalah proses dimana pemerintah dan 
masyarakatnya mengelolah sumber daya yang tersedia dan juga membentuk 
suatu kemitraan antara pemerintah daerah dengan sektor swasta untuk 
menciptakan atau memperluas lapangan pekerjaan dan merancang 
pertumbuhan ekonomi di wilayah tersebut. 
Ada tiga faktor atau komponen utama yang berpengaruh dalam 
pertumbuhan ekonomi suatu daerah, ketiganya adalah akumulasi modal, 
pertumbuhan penduduk dan kemajuan teknologi. Akumulasi modal (capital 
accumulation) meliputi semua jenis investasi baru baik yang dilakukan oleh 
pemerintah ataupun swasta yang ditanamkan dengan bentuk tanah, peralatan 
fisik, dan modal sumber daya. Akumulasi modal akan terjadi apabila sebagian 
dari pendapatan ditabungkan atau diinvestasikan kembali dengan tujuan untuk 
memperbesar output atau pendapatan di kemudian hari. 
Salah satu faktor penting dalam menentukan pertumbuhan ekonomi dan 
pembangunan adalah investasi. Investasi pada hakekatnya merupakan awal 
kegiatan pembangunan ekonomi. Investasi dapat dilakukan oleh swasta, 
1 
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pemerintah atau kerjasama antara pemerintah dan swasta. Investasi merupakan 
suatu cara yang dapat dilakukan oleh pemerintah untuk meningkatkan 
pertumbuhan ekonomi yang dalam jangka panjang dapat menaikkan standar 
hidup masyarakatnya. Adanya investasi-investasi baru akan memungkinkan 
terciptanya barang modal baru sehingga akan menyerap faktor produksi baru 
juga antara lain menciptakan lapangan kerja, yang pada gilirannya akan 
mengurangi pengangguran. Dengan adanya investasi-investasi baru maka akan 
terjadi penambahan output dan pendapatan baru pada faktor produksi tersebut, 
sehingga dapat merangsang pertumbuhan ekonomi pada wilayah tersebut. 
 Bagi negara berkembang, pesatnya aliaran modal merupakan 
kesempatan guna memperoleh pembiayaan pembangunan ekonomi. Dinamika 
penanaman modal mmemengaruhi tinggi rendahnya pertumbuhan ekonomi,yang 
mencerminkan marak lesuhnya pembangunan. Sehingga dalam upaya 
menumbuhkan perekonomian, setiap negara berusaha menciptaakan iklim yang 
dapat menggairahkan investasi. Sasaran yang dituju bukan hanya masyarakat 
atau kalangan swasta dalam negeri, tetapi juga  investor asing. (Adisaputra, 
2009). 
Sedangkan menurut Zaenuddin (2009), pembangunan dan pertumbuhan 
ekonomi negara berkembang tidak akan lepas dari peranan sumber dana dari 
luar negeri. Hal ini terjadi karena hampir semua negara berkembang tidak dapat 
mencukupi kebutuhan dana dari dalam negeri. Masalah tipikal yang dihadapi 
negara berkembang adalah kelangkaan dana domestik (saving gaps) yang 
lazimnya ditutup dari dana luar negeri. Dana dari luar negeri dapat diperoleh dari 
hutang luar negeri atau penanaman modal asing (PMA). Secara konseptual, 
penanaman modal asing atau investasi asing dianggap lebih menguntungkan 
karena tidak memerlukan kewajiban pengembalian kepada pihak asing seperti 
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halnya hutang luar negeri. Investasi diharapkan sebagai penggerak pertumbuhan 
perekonomian Indonesia. 
Penanaman Modal Asing (PMA) memiliki peran yang cukup penting bagi 
suatu negara, khususnya dalam bidang pembangunan dan pertumbuhan 
ekonomi. Indonesia adalah satu dari negara berkembang yang memanfaatkan 
modal asing sebagai sumber pembiayaan pembangunan (Letarisky dkk, 2014). 
Kekurangan minat swasta untuk meminjam dan melakukan investasi dapat 
menimbulkan efek buruk kepada usaha mempercepat pertumbuhan ekonomi. 
Menarik investor asing selalu dilakukan berbagai negara sebagai salah satu 
usaha untuk mempercepat perkembangan investasi. Menggalakkan penanaman 
modal asing akan memberikan sumbangan penting dalam pembangunan, yaitu: 
(i) penanaman modal asing menyediakan modalnya sendiri, (ii) akan 
memindahkan teknologi dan kepakaran negara lain ke negara yang didatanginya, 
(iii) meningkatkan penggunaan teknologi modern, dan (iv) kerap kali usaha 
mereka dapat meningkatkan ekspor. 
Dalam teori interest rate parity seorang investor dapat menentukan 
keputusan untuk berinvestasi yang didasarkan pada selisi tingkat bunga antar 
kedua negara dan melalui perbedaan antara kurs forward dan kurs spot. Seorang 
investor akan menginvestasikan assetnya pada negara yang memiliki tingkat 
bunga yang lebih tinggi karena mendapatkan keuntungan dari selisih tingkat suku 
bunga. Kemudian, keuntungan yang diperoleh dari adanya perubahan nilai tukar 
antara kedua negara juga mempengaruhi keputusan para investor. Investor akan 
tertarik berinvestasi pada suatu negara dimana nilai tukar dimasa mendatang 
lebih tinggi daripada nilai tukar saat ini dimana keuntungan dari perubahaan nilai 
tukar ini lebih besar daripada kenaikan tingkat suku bunga itu sendiri. 
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Marsela (2014) dalam penelitiannya mengemukakan bahwa nilai tukar 
dan inflasi adalah merupakan salah satu indikator yang digunakan oleh para 
pelaku ekonomi dalam menilai kondisi perekonomian di suatu negara. Kurs 
merupakan suatu indikator penting dalam perekonomian suatu negara. 
Pergerakan nilai tukar sangat berpengaruh terhadap presepsi para investor asing 
pada negara tersebut. Ketika terjadi depresiasi mata uang domestik terhadap 
mata uang asing, maka para investor asing tertarik untuk berinvestasi karena  
menganggap harga akan mengalami penurunan dalam hal ini harga barang 
impor yang selanjutnya akan mendorong proses produksi. Kemudian, para 
investor akan sangat memperhatikan laju inflasi, apakah dapat menciptakan iklim 
yang menguntungkan atau merugikan mereka. Tingkat inflasi dapat dijadikan 
sebagai indikator untuk mengetahui kondisi perekonomian disuatu daerah, bila 
inflasi terjadi maka akan terjadi kenaikan harga barang dan jasa, mempengaruhi 
demand masyarakat yang selanjutnya akan berdampak pada iklim investasi. 
Investasi juga merupakan fungsi dari pendapatan nasional. Meningkatnya 
pendapatan nasional seperti tercermin dalam PDB (untuk tingkat nasional) dan 
PDRB (untuk tingkat regional) maka terdapat kecenderungan peningkatan pula 
dalam pembentukan modal domestik bruto. Investor akan menanamakan 
modalnya jika proyek yang dilaksanakan menguntungkan. Salah satu faktor yang 
menyebabkan sebuah investasi dapat diperkirakan mendatangkan keuntungan 
ialah adanya permintaan akan barang dan jasa dari masyarakat meningkat. 
Adapun peningkatan permintaan akan barang dan jasa merupakan salah satu 
dampak dari adanya peningkatan pendapatan. Adanya peningkatan pendapatan 
akan menimbulkan dampak terhadap meningkatnya permintaan barang dan jasa 
yang diminta. Hal ini sekaligus juga akan mengakibatkan meningkatnya jumlah 
proyek yang dilaksanakan. 
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Pembangunan ekonomi dalam suatu daerah atau negara dapat dilihat 
dari perkembangan pertumbuhan ekonominya dalam jangka panjang yang 
tercermin dari perkembangan PDRB-nya. Provinsi Sulawesi Selatan merupakan 
salah satu provinsi di Indonesia yang laju pertumbuhan ekonominya saat ini 
sekitar tujuh persen melampaui rata-rata pertumbuhan ekonomi nasional. Berikut 
dalam tabel 1.1 memperlihatkan perkembangan laju PDRB Sulawesi Selatan 
selama 15 tahun dari tahun 2000-2014: 
 
Tabel 1.1 Laju PDRB Provinsi Sulawesi Selatan 
Periode 2000-2014 (%) 
 
Tahun Laju PDRB 
2000 4.89 
2001 5.23 
2002 4.08 
2003 5.42 
2004 5.26 
2005 6.05 
2006 6.72 
2007 6.34 
2008 7.78 
2009 6.23 
2010 8.19 
2011 7.61 
2012 8.39 
2013 7.65 
2014 7.57 
     Sumber : BPS Prov. Sulawesi Selatan (berbagai terbitan) 
Dari tabel diatas menunjukkan bahwa tiap tahunnya laju pertumbuhan 
ekonomi di Sulawesi Selatan dari tahun 2000 yang hanya sekitar4.85% hingga di 
tahun 2014 laju pertumbuhan ekonominya sektar 7,5%, dari data diatas 
6 
 
memperlihatkan bahwa rata-rata pertumbuhan ekonomi Sulawesi Selatan dari 
tahun 1995-2014 adalah sekitar 6.4%. Peranan PDRB terhadap investasi sangat 
penting karena pendapatan yang tinggi akan memperbesar pendapatan 
masyarakat dan pendapatan masyarakat yang tinggi akan memperbesar 
permintaan terhadap barang dan jasa. Tingginya permintaan juga akan 
meningkatkan keuntungan perusahaan dan mendorong dilakukannya lebih 
banya investasi. Dengan kata lain, apabila PDRB meningkat maka investasi akan 
bertambah tinggi juga.  
Suatu kegiatan investasi memungkinkan masyarakat terus menerus 
meningkatkan kegiatan ekonomi dan kesempatan kerja, meningkatkan 
pendapatan nasional dan meningkatkan taraf kemakmuran masyarakat, peranan 
ini bersumber dari tiga fungsi penting suatu kegiatan investasi dalam 
perekonomian. Pertama, kenaikan investasi akan meningkatkan pendapatan 
nasional, maka akan diikuti oleh pertumbuhan dan kesempatan kerja. Kedua, 
barang modal dari investasi akan menambah kapasitas memproduksi di masa 
depan dan perkembangan ini akan mendorong pertambahan produksi dan juga 
kesempatan kerja dan yang ketiga, investasi selalu diikuti oleh perkembangan 
teknologi. Perkembangan investasi ini akan memberikan sumbangan penting 
atas kenaikan produktivitas dan pendapatan perkapita masyarakat.  
Namun dalam beberapa tahun terakhir penanaman modal asing di 
Sulawesi Selatan mengalami fluktuasi, bahkan dalam tiga tahun terakhir 
menunjukkan penurunan, berbeda dengan realisasi penanaman modal dalam 
negeri yang rata-rata tiap tahunnya meningkat. Penanaman modal asing di 
Sulawesi Selatan juga berkontribusi dalam beberapa lapangan usaha. Berikut 
adalah data realisasi penanaman modal asing dari tahun 1995-2014: 
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Tabel 1.2 Realisasi Penanaman Modal Asing 
Sulawesi Selatan Periode 2000-2014 (000 USD) 
 
Tahun Realisasi PMA 
2000    3.115 
2001  17.285 
2002 382.864 
2003   50.544 
2004 264.050 
2005   52.258 
2006   87.721 
2007 141.431 
2008  27.697 
2009  76.983 
2010 441.797 
2011  89.559 
2012 582.579 
2013 462.777 
2014 280.927 
          Sumber : BKPMD Prov. Sulawesi Selatan (berbagai terbitan) 
Dari data diatas menunjukkan bahwa dari tahun 2000-2014 penanaman 
modal asing di provinsi Sulawesi Selatan berfluktuasi. Data realisassi 
penanaman modal asing menunjukkan dari tahun 2008 sampai 2009 PMA 
secara umum mengalami penurunan, tahun 2010 mengalami peningkatan 
dengan nilai US$ 442.796 dengan jumlah 12 proyek. Namun nilai PMA pada 
tahun 2011 mengalami penurunan dengan nilai US$ 89.559. Nilai realisasi PMA 
yang tertinggi pada tahun 2012 dengan nilai US$ 582.579 dengan jumlah 42 
proyek, dan menyerap sekitar 5.796 tenaga kerja domestik. Namun tahun 2013 
sampai 2014 nilai PMA kembali menurun. Dan menurut Badan Koordinasi 
Penanaman Modal Daerah (BKPMD) Provinsi Sulawesi Selatan menyebutkan 
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bahwa pada tahun 2015 realisasi PMA mencapai US$ 233.346,500 kembali 
menurun dari tahun 2014.  
Perkembangan penanaman modal asing ini juga memberikan pengaruh 
terhadap total investasi yang ada di provinsi Sulawesi Selatan. Berikut adalah 
grafik yang menggambarkan penanaman modal asing dan total investasi yang 
ada di provinsi Sulawesi Selatan: 
Grafik 1.1 Penanaman Modal Asing Dan Total Investasi Di Provinsi 
Sulawesi Selatan Periode 2005-2014 (Juta Rupiah) 
 
Sumber: BKMPD Prov. Sulawesi Selatan, data diolah 
Dari grafik diatas memperlihatkan nilai dari penanaman modal asing dan 
total dari investasi yang ada di provinsi Sulawesi Selatan dari tahun 2005 sampai 
tahun 2014. Dari grafik memperlihatkan bahwa kontribusi penanaman modal 
asing  sangat penting, dimana nilai penanaman modal asing berfluktuasi juga 
memberikan dampak bagi  total investasi yang ada di provinsi Sulawesi Selatan. 
Dari tahun 2005 penanaman modal asing meningkat dari Rp.513.696 juta 
menjadi Rp. 6.133.284 juta dimana total investasi juga meningkat  menjadi Rp. 
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8.495.312 juta. Kemudian pada tahun 2006 penanaman modal asing menurun 
menjadi Rp. 1.332.137 juta, dimana total investasi mengalami penurunan 
menjadi Rp. 1.576.808 juta. Dari data rata-rata menunjukkan bahwa ketika 
penanaman modal asing meningkat maka total investasi juga ikut meningkat, dan 
sebaliknya. Ini menunjukkan bahwa selain penanaman modal dalam negeri, 
penanaman modal asing juga memberikan kontribusi besar bagi total investasi 
yang ada di  provinsi Sulawesi Selatan  dalam periode tersebut.  
Alasan utama  mengapa investor masih khawatir untuk melakukan bisnis 
di Indonesia adalah ketidakstabilan ekonomi makro antara lain tingkat inflasi 
yang tinggi, rendahnya Produk Domestik Regional Bruto, fasilitas infrastruktur 
yang kurang memadai, ketidakpastian kebijakan, korupsi multilevel dari pusat 
hingga daerah, perijinan usaha, dan regulasi pasar tenaga kerja (Kuncoro, 2000). 
Kendala seperti ini  yang juga menyebabkan nilai penanaman modal asing 
provinsi Sulawesi Selatan berfluktuasi dari tahun 2000 hingga 2014 antara lain 
para investor berada dalam proses administrasi yang rumit dan lamban dinilai 
membuat izin sulit didapatkan dan juga diakibatkan oleh perlambatan ekonomi 
secara global serta nilai mata uang yang mengalami kenaikan. Perbaikan iklim 
penanaman modal tak henti-hentinya dilakukan pemerintah dengan tujuan untuk 
meningkatkan cadangan devisa guna mendorong perekonomian karena posisi 
iklim investasi menjadi salah satu alasan utama investor untuk menanamkan 
modalnya. 
Salah satu upaya yang dilakukan pemerintah dalam menciptakan 
perbaikan iklim investasi diantaranya melalui Keppres No.118 tahun 2000, 
pemerintah menetapkan 8 bidang usaha baru yang tertutup untuk penanaman 
modal asing (PMA) diantaranya bidang usaha dalam sektor kehutanan dan 
perkebunan, sektor perhubungan, sekor perdagangan, dan sektor penerangan. 
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Aturan ini dibuat dalam rangka menghadapi perkembangan ekonomi global untuk 
mewujudkan struktur perekonomian yang kokoh, dengan memberikan 
kesempatan luas kepada dunia usaha untuk melakukan kegiatan penanaman 
modal di  Indonesia.  Pemerintah juga memberikan kemudahan dan fasilitas 
khusus di bidang kepabeaan, fiskal, dan perddagangan untuk para pelaku usaha. 
Berdasarkan uraian latar belakang yang telah dijelaskan diatas, maka 
penulis tertarik untuk melakukan penelitian tentang penanaman modal asing 
dengan judul “Analisis Faktor-faktor yang Mempengaruhi Penanaman Modal 
Asing di Provinsi Sulawesi Selatan periode 1995-2014.” 
1.2. Perumusan Masalah 
Dari uraian latar belakang diatas, maka permasalahan yang dapat 
dirumuskan sebagai berikut: 
1. Apakah nilai tukar rupiah berpengaruh terhadap penanaman modal 
asing di provinsi Sulawesi Selatan periode 1995-2014? 
2. Apakah PDRB berpengaruh terhadap penanaman modal asing di 
provinsi Sulawesi Selatan periode 1995-2014? 
3. Apakah suku bunga berpengaruh terhadap penanaman modal asing 
di provinsi Sulawesi Selatan periode 1995-2014? 
4. Apakah inflasi berpengaruh terhadap penanaman modal asing di 
provinsi Sulawesi Selatan periode 1995-2014? 
 
1.3. Tujuan Penelitian 
Dari permasalahan diatas, maka tujuan penelitian ini adalah untuk 
mengetahui pengaruh nilai tukar rupiah, PDRB, suku bunga dan inflasi terhadap 
penanaman modal asing di Sulawesi Selatan periode 1995-2014. 
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1.4. Manfaat Penelitian 
Manfaat yang dapat diharapkan dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat menambah wawasan 
mengenai penanaman modal asing di Provinsi Sulawesi Selatan 
dan dapat digunakan sebagai salah satu bahan referensi untuk 
melakukan penelitian lebih lanjut. 
2. Sebagai bahan pertimbangan pemerintah untuk penetapan atau 
pelaksanaan kebijakan peningkatan investasi khususnya 
Penanaman Modal Asing (PMA) di Sulawesi Selatan.  
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BAB II 
TINJAUAN PUSTAKA 
2.1. Tinjauan Teoritis 
2.1.1. Konsep Investasi 
Investasi diartikan sebagai pengeluaran penanam-penanam modal atau 
perusahaan untuk membeli barang modal dan perlengkapan-perlengkapan 
produksi untuk menambah kemampuan memproduksi barang-barang dan jasa-
jasa yang tersedia dalam perekonomian. Pertambahan jumlah barang modal ini 
memungkinkan perekonomian tersebut menghasilkan lebih banyak barang dan 
jasa di masa yang akan datang (Sukirno,2008). Selanjutnya Badan Pusat 
Statistik mengartikan investasi sebagai suatu kegiatan penanaman modal pada 
berbagai kegiatan ekonomi dengan harapan untuk memperoleh keuntungan 
(benefit) pada masa-masa yang akan datang.  Investasi, yang lazim disebut juga 
dengan istilah penanaman modal atau pembentukan modal merupakan 
komponen kedua yang menentukan tingkat pengeluaran agregat. 
Pengeluaran konsumsi bertujuan untuk menyediakan kebutuhan rumah 
tangga saat ini, sedangkan pengeluaran barang-barang investasi bertujuan 
meningkatkan standar hidup untuk tahun-tahun mendatang. Investment atau 
investasi merupakan suatu kegiatan penanaman modal untuk mencari 
keuntungan. Keuntungan yang didapat tidak hanya dirasakan oleh investor 
tersebut namun manfaatnya juga dapat dirasakan oleh daerah tempat investor 
tersebut menanamkan modalnya. Bagi daerah, suatu investasi sangat 
bermanfaat untuk mendorong pertumbuhan ekonomi daerahnya (Marsela,2014). 
 
12 
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Pada hakikatnya investasi berarti pengeluaran untuk membeli barang 
modal yang dapat menaikkan produksi barang dan jasa di masa yang akan 
datang. Ada tiga bentuk pengeluaran investasi (Mankiw,2007) antara lain: 
1. Investasi Tetap Bisnis (business fixed investment), yakitu investasi 
dalam barang-barang modal fisik seperti pabrik, mesin-mesin dan 
peralatan produksi lainnya yang mendukung proses produksi. 
2. Investasi Residensial (residential investment), yaitu investasi dalam   
bentuk perumahan terdiri dari bangunan keluarga dan kediaman 
banyak keluarga. 
3. Investasi Persediaan (inventory investment), yaitu investasi mencakup 
barang-barang perusahaan yang di gudang, termassuk bahan-bahan 
dan perlengkapan, barang setengah jadi dan barang jadi. 
Jumlah dari ketiga jenis komponen investasi tersebut dinamakan investasi 
bruto, yaitu meliputi investasi untuk menambah kemampuan berproduksi dalam 
perekonomian dan mengganti barang modal yang telah didepresiasikan. Apabila 
investasi bruto dikurangi oleh nilai depresiasi maka akan di peroleh investasi 
netto. 
Menurut klasik, investasi tetap bisnis di tentukan oleh kecepatan 
perusahaan menyesuaikan jumlah barang dan modal mereka terhdap tingkat 
yang diinginkan. Jika semakin besar output yang diharapkan maka jumlah 
barang modal yang diinginkan juga semakin besar, demikian juga sebaliknya. 
Investasi persediaan relatif berfluktuasi dibanding dengan investasi lainnya 
karena bergantung pada tingkat permintaan dan produksi. Tingginya tingkat 
permintaan menyebabkan semakin rendahnya investasi persediaan, sebaliknya 
apabila produksi tinggi sementara permintaan relatif tetap bahkan rendah maka 
investasi persediaan relatif semakin besar. 
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Investasi perumahan dipengaruhi oleh kekayaan, suku bunga, dan biaya 
pinjaman untuk membeli rumah. Untuk jenis perumahan yang akan ditempati 
akan permintaan bergantung pada tingkat pendapatan , suku bunga, fasilitas dan 
selera. Sedangkan unutk perumahan yang disewakan atau diinvestasikan,maka 
permintaan berrrgantung pada pendaptan, suku bunga, lokasi perumahan, 
transportasi dan suku bunga (Putong,2010). 
Penanam-penanam modal melakukan investasi bukan untuk memenuhi 
kebutuhan mereka tetapi untuk mencari keuntungan, berbeda yang dengan yang 
dilakukan oleh para konsumen (rumah tangga) yang membelanjakan sebagian 
dari pendapatan mereka untuk membeli barang dan jasa yang mereka butuhkan. 
Dengan demikian banyaknya keuntungan yang akan diperoleh besar sekali 
peranannya dalam menentukan tingkat investasi yang akan dilakukan oleh para 
pengusaha. Disamping ditentukan oleh harapan dimasa depan untuk 
memperoleh keuntungan, beberapa faktor lain juga penting peranannya dalam 
menentukan tingkat investasi yang akan dilakukan dalam perekonomian. Faktor-
faktor yang menentukan tingkat investasi (Sukirno,2008) antara lain: 
a. Tingkat kentungan yang diramalkan yang akan diperoleh. 
b. Suku bunga. 
c. Ramalan mengenai keadaan ekonomi di masa depan. 
d. Kemajuan teknologi. 
e. Tingkat pendapatan nasional dan perubahan-perubahannya. 
f. Keuntungan yang diperoleh perusahaan-perusahaan. 
Tujuan pokok pembangunan ekonomi adalah untuk membangun 
peralatan modal dalam skala yang cukup untuk meningkatkan produktivitas. 
Singkatnya hakikat pembangunan ekonomi adalah penciptaan modal overhead 
sosial dan ekonomi. Hal ini mungkin saja jika laju pembentukan modal di dalam 
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negeri cukup cepat, yaitu jika bagian dari pendapatan atau output masyarakat di 
investasikan dalam peralatan modal. Investasi dalam peralatan modal tidak saja 
meningkatkan produksi tetapi juga kesempatan kerja. Pembentukan modal 
menghasilkan kemajuan teknik yang menunjang tercapainya ekonomi produksi 
skala luas dan meningkatnya spesialisasi. Pembentukakan modal memberikan 
mesin, alat, dan perlengkapan bagi tenaga kerja yang semakin meningkat 
Jhingan (2008). 
Menurut Keynes yang mempengaruhi tabungan adalah tingkat 
pendapatan, disamping juga tingkat bunga. Dalam kondisi keseimbangan 
besarnya tabungan haruslah sama dengan investasi, dan hal ini  menunjukkan 
bahwa besarnya tingkat  investasi sebenarnya adalah bergantung juga pada 
tingkat pendapatan, dalam arti semakin besar pendapatan maka relatif semakin 
besar juga tingkat investasi atau sebaliknya. Karena itu, investasi merupakan 
salah satu bagian dari PDRB sehingga bila satu bagian meningkat, maka seluruh 
bagian juga meningkat (Putong,2010). 
Meningkatnya investasi dapat mendorong kapasitas produksi yang 
diharapkan dapat meningkatkan produktivitas untuk menghasilkan output dan 
nilai tambah, sehingga akan meningkatkan pertumbuhan ekonomi. Peningkatan 
kapasitas produksi tersebut dapat diperoleh melalui investasi swasta (Private 
Investment) yang bisa disebut dengan penanaman modal dalam negeri (PMDN) 
maupun investasi luar negeri yang disebut dengan Penanaman Modal Asing 
(PMA). Dengan bertambahnya jumlah barang modal ini, akan memungkinkan 
perekonomian tersebut menghasilkan lebih banyak barang dan jasa di masa 
yang akan datang.  Sehingga dalam upaya menumbuhkan perekonomian, setiap 
negara berusaha menciptakan iklim yang dapat menggairahkan investasi. 
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Sasaran yang dituju bukan hanya masyarakat atau kalangan swasta dalam 
negeri, tetapi juga  investor asing (Adisaputra, 2009). 
Dengan masuknya modal asing, maka akan membantu dalam 
industrialisasi suatu daerah dalam rangka membangun modal overhead ekonomi 
dan dalam rangka menciptakan kesempatan kerja yang lebih luas. Masuknya 
modal asing tidak hanya membawa uang dan mesin saja, tetapi juga 
memberikan keterampilan teknik yang baru dan menggarap sumber-sumber baru 
yang belum dimanfaatkan. Sehingga masuknya  modal asing ke suatu daerah 
mampu meningkatkan kesempatan kerja yang pada akhirnya  akan 
mempercepat pembangunan ekonomi daerah tersebut. 
Dalam Undang-undang Nomor 25 Tahun 2007 tentang Penanaman 
Modal, Penanaman Modal Asing didefinisikan sebagai kegiatan menanam modal 
untuk melakukan usaha di wilayah Negara Republik Indonesia yang dilakukan 
oleh penanam modal asing, baik yang menggunakan modal asing sepenuhnya 
maupun yang berpatungan dengan penanam modal dalam negeri. Dari undang-
undang tersebut dapat dilihat beberapa pengertian PMA antara lain: 
1. Merupakan alat pembayaran luar negeri yang bukan merupakan 
bagian kekayaan devisa Indonesia dengan persetujuan pemerintah 
digunakan untuk pembiayaan perusahaan di Indonesia. 
2. Merupakan penanaman-penanaman baru alat-alat perusahaan oleh 
orang asing dan bahan-bahan yang dimasukkan dari luar ke dalam 
wilayah Indonesia selama alat tersebut tidak dibiayai dari kekayaan 
devisa Indonesia. 
3. Merupakan bagian dari hasil perusahaan yang diperkenankan untuk 
ditransfer tetap dipergunakan unntuk membiayai perusahaan di 
Indonesia.  
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Tujuan dari penanaman modal asing ini antara lain untuk meningkatkan 
pertumbuhan ekonomi, menciptakan lapangan kerja, meningkatkan 
pembangunan ekonomi berkelanjutan, meningkatkan kemampuan daya saing 
dunia usaha dalam negeri, meningkatkan kapasitas dan kemampuan teknologi 
nasional, mendorong pengembangan ekonomi kerakyatan, mengolah ekonomi 
potensial menjadi kekuatan ekonomi riil dengan menggunakan dana yang 
berasal, baik dari dalam negeri maupun luar negeri dan meningkatkan 
kesejahteraan masyarakat. 
Investasi asing atau penanaman modal asing terdiri dari beberapa jenis 
yaitu : 
1. Investasi Langsung 
Yang berarti bahwa perusahaan dari negara penanam modal 
secara de facto atau de jure melakukan pengawasan atas aktiva (asset) 
yang ditanam di negara pegimpor modal dengan cara investasi tersebut. 
Ada beberapa hal yang mempengaruhi aliran investasi langsung ke 
negara berkembang diantaranya kebijakan pemilik modal mengenai 
investasi yang akan ditanam di luar negeri, keinginan politik dan motif 
ekonomi para investor asing yang ada di negara maju tersebut. Selain 
faktor eksternal yang dikemukakan diatas terdapat juga faktor-faktor 
internal yang mempengaruhi invesatasi lagsung asing ke negara 
berkembang seperti situai politik dan kebijakan ekonomi yang ssering 
menciptakan iklim berusaha yang kurang menguntungkan para investor 
asing. 
2. Investasi Tidak Langsung 
Investasi ini lebih dikenal dengan portofolio atau return yang 
sebagian besar terdiri dari penggunaan penguasaan atas saham yang 
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dapat dipindahkan, dikeluarkan atau di jamin oleh pemerintah negara 
pengimpor modal atas saham atau surat utang oleh warga negara dari 
beberapa negara lain. 
3. Modal Asing Negara 
Merupakan pinjaman dari suatu pemerintah negara ke 
pemerintahan negara lain yang dapat berbentuk pinjaman keras bilateral, 
pinjaman lunak bilateral, dan multilateral. 
Menurut Sukirno (2007), kegiatan investasi memungkinkan suatu 
masyarakat terus menerus meningkatkan kegiatan ekonomi dan kesempatan 
kerja, menigkatkan pendapatan nasional dan meningkatkan taraf kemakmuran 
masyarakat. Peranannya ini bersumber dari tiga fungsi penting dari suatu 
kegiatan investasi dalam perekonomian. Yang pertama, investasi merupakan 
salah satu komponen dari ppengeluaran agregat. Maka kenaikan investasi akan 
meningkatkan permintaan agregat dan pendapatan nasional. Yang kedua, 
pertambahan modal sebagai akibat dari investasi akan menambahkan kapasitas 
memproduksi di masa depan dan akan menstimulir pertambahan produksi dan 
kesempatan kerja. Ketiga, investasi selalu diikuti oleh perkembangan teknologi. 
Perkembangan ini akan memberika sumbangan penting atas kenaikan 
produktivitas dan perdapatan per kapita masyarakat. 
2.1.2. Teori Investasi 
2.1.2.1. Teori Interest Rate Parity 
Pada teori interest rate parity, seorang investor dapat menentukan pada mata 
uang  mana dananya disimpan atau diinvestasikan. Keputusan yang diambil 
seorang investor didasarakan pada selisi tingkat bunga  antar dua negara melalui 
perbedaan antara kurs forward dan kurs spot. Teori interest rate parity 
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memfokuskan keuntungan yang diperoleh dari modal atau asset yang 
ditanamkan dalam bentuk mata uang asing. Teori ini memasukkan unsur 
perbedaan tingkat bunga yang diterima dari modal atau asset yang di tanamkan 
dalam bentuk valuta asing dengan mata uang domestik dan juga  unsur harapan 
dari fluktuasi nilai tukar mata uang dalam negeri. Dengan adanya risiko yang 
ditimbulkan karena adanya perbedaan tingkat bunga dan fluktuasi nilai tukar 
mata uang domestik dan mata uang asing mempengaruhi pergerakan investasi, 
terutama yang melakukan spekulasi valuta asing. 
Teori interest rate parity menekankan bagaimana seharusnya tingkat bunga 
yang berlaku agar para spekulan valuta asing dan para investor tidak 
mendapatkan keuntungan spekulatif dengan adanya perubahan nilai tukar. Hal 
ini dapat terjadi jika perbedaan tingkat bunga tabungan domestik dan diluar 
negeri sama dengan perbedaan antara kurs di masa mendatang (forward 
exchange rate) dan nilai tukar spot. Ketika tingkat bunga dalam negeri lebih tinggi 
daripada tingkat suku bunga luar negeri, maka akan lebih menguntungkan untuk 
menginvestasikan asset di dalam negeri. Sebaliknya jika tingkat bunga domestik 
lebih rendah dari pada tingkat bunga luar negeri, maka akan lebih 
menguntungkan untuk menginvestasikan asetnya diluar negeri.  
Jika tingkat bunga dalam negeri lebih besar dari tingkat bunga luar negeri, 
dan nilai tukar masa mendatang lebih besar daripada nilai tukar spot, maka akan 
lebih menguntungkan menyimpan asset dalam mata uang dalam negeri, kerena 
keuntungan yang didapatkan lebih besar daripada menyimpan asset diluar 
negeri. Jika suku bunga dalam negeri lebih kecil dari tingkat suku bunga luar 
negeri,dan kurs forward lebih rendah dari kurs spot, maka lebih menguntungkan 
berinvestasi diluar negeri. Keseimbangan terjadi jika keuntungan yang diperoleh 
dari investasi asset yang berupa mata uang domestik sama dengan tingkat 
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resiko kerugian yang diterima dengan adannya perubahan nilai tukar. Jadi 
meskipun suku bunga dalam negeri lebih tinggi dari pada suku bunga di luar 
negeri tetapi nilai tukar dimasa mendatang lebih tinggi daripada nilai tukar saat 
ini, maka akan lebih menguntungkan berinvestasi di luar negeri karena  tingkat 
keuntungan lebih besar akibat perubahan nilai tukar (Halwani,2005). 
2.1.2.2. Teori Akselerasi 
Teori akselerasi merupakan teori investasi yang didasarkan kepada 
hubungan antara jumlah barang modal dengan tingkat pendapatan nasional yang 
dapat diciptakannya, dalam arti semakin besar pendapatan maka semakin besar 
juga tingkat investasi atau sebaliknya.Teori ini dikembangkan oleh Bickerdike 
dan J.M. Clark. Pandangan utama dari teori ini dapat dinyatakan dalam dua 
rumusan, yaitu: (i) terdapat hubungan yang proporsional diantara jumlah barang 
modal yang tersedia dengan tingkat produksi nasional yang dapat 
diwujudkannya, dan (ii) kebutuhan untuk meningkatkan produksi dimasa depan 
memerlukan investasi yang beberapa kali nilainya dari penigkatan produksi  yang  
perlu dilakukan. Aspek kedua dari pandangan ini menyebabkan teori investasi ini 
lebih dikenal dengan prinsip akselerasi atau prinsip percepatan (acceleration 
principle). Selanjutnya rasio atau perbandingan di antara nilai stok modal  yang 
diperlukan dengan produksi nasional yang dapatdiwujudkan dinamakan 
akselerator.  
Terdapat beberapa kelemahan dari teori akselerasi  salah satunya adalah 
mengabaikan masalah-masalah yang akan timbul apabila investasi yang 
diperlukan dilaksanakan dalam suatu periode singkat. Apabila keselurahan 
invetasi dilakukan dalam masa yang singkat hal ini akan menimbulkan beberapa 
masalah dalam perekonomian seperti meningkatnya suku bunga, menimbulkan 
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masalah dalam menyediakan dana, menimbulkan persaingan yang serius untuk 
mendapatkan tenaga kerja ddan tenaga  professional, dan dapat pula 
menimbulkan masalah inflasi kerena investasi itu sendiri akan menyebabkan 
percepatan dalam pertambahan perbelanjaan agregat. Untuk itu ada beberapa 
penyempurnaan dari teori ini. Salah satunya adalah model akselerator yng 
fleksibel.menurut teori ini, apabila terjadi perbedaan stok modal yang tersedia, 
dimana yang pertama lebih besar dari yang kedua, maka investasi yang berlaku 
tidaklah secara merta, tetapi akan berlangsung selama beberapa tahun 
(Sukirno,2007). 
2.1.3. Hubungan Nilai Tukar Terhadap Investasi  
Nilai tukar merupakan perbandingan nilai dua mata uang yang berbeda. 
Nilai tukar menunjukkan harga atau nilai mata uang suatu negara dinyatakan 
dalam nilai mata uang negara lain. Nilai tukar didasari dua konsep, pertama, 
konsep nominal, merupakan konsep untuk mengukur perbedaan harga mata 
uang yang menyatakan berapa jumlah mata uang suatu negara yang diperlukan 
guna memperoleh sejumlah mata uang dari negara lain. Kedua, konsep riil  yang 
dipergunakan untuk mengukur daya saing komoditi ekspor suatu negara 
dipasaran internasional. Permintaan dan penawaran akan valuta asing akan 
membentuk tingkat nilai tukar suatu mata uang domestik dengan mata uang 
negara lain.  
Pada teori interest rate parity, seorang investor dapat menentukan pada 
mata uang  mana dananya disimpan atau diinvestasikan. Keputusan yang 
diambil seorang investor didasarakan pada selisi tingkat bunga  antar dua negara 
melalui perbedaan antara kurs forward dan kurs spot. Jika suku bunga dalam 
negeri lebih tinggi dari pada suku bunga di luar negeri tetapi nilai tukar dimasa 
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mendatang lebih tinggi daripada nilai tukar saat ini, maka akan lebih 
menguntungkan berinvestasi di luar negeri karena  tingkat keuntungan lebih 
besar akibat perubahan nilai tukar tersebut (Halwani,2005).  
Nilai tukar yang stabil merupakan syarat pokok untuk tercapainya 
stabilitas ekonomi makro. Depresiasi nilai kurs akan menyebabkan nilai barang 
ekspor Indonesia akan relatif lebih murah dibandingkan dengan negara lain 
sehingga mampu mendorong produsen untuk memenuhi kebutuhan ekspor 
(Setyari dkk,2008). Dalam penelitian suwarno (2008) juga mengatakan bahwa 
apabila terjadi depresiasi rupiah terhadap mata uang asing, bagi para investor 
asing menganggap harga mengalami penurunan dalam hal ini harga bahan baku 
impor untuk produksi,maka akan mendorong produksi barang dan jasa. 
2.1.4. Hubungan PDRB Terhadap Investasi 
Produk Domestik Regional Bruto (PDRB) merupakan jumlah nilai tambah 
yang dihasilkan oleh seluruh unit usaha dalam suatu wilayah tertentu, atau 
merupakan jumlah nilai barang dan jasa akhir yang dihasilkan oleh seluruh unit 
ekonomi. Salah satu faktor yang mendorong investor melakukan investasi di 
suatu daerah adalah karena faktor ekonomi di daerah tujuan, seperti potensi 
dasar, sumber daya alam, dan daya asing. Potensi pasar digambarkan dengan 
besarnya pendapatan daerah tersebut yang dicerminkan oleh nilai produk 
domestik bruto (Yuni,2011). 
Putong (2010) mengemukakan bahwa pertumbuhan ekonomi adalah 
merupakan istilah bagi negara yang telah maju untuk menyebut keberhasilan 
pembangunannya, sementara untuk negara yang sedang berkembang 
digunakan istilah pembangunan ekonomi. untuk menghitung berapa besarnya 
pertumbuhan ekonomi suatu negara, maka data yang diperlukan dan 
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dipergunakan adalah pendapatan nasional suatu negara. Untuk negara yang 
sedang berkembang umumnya menggunakan Produk Domestik Bruto (PDB). 
Keberhasilan dalam melakukan pembangunan ekonomi disuatu daerah 
oleh pemerintah maupun masyarakat swasta demi mewujudkan peningkatan 
kesejahteraan yang dirasakan oleh masyarakatnya dapat dinilai dari 
perkembangan tingkat pertumbuhan PDRB. PDRB itu sendiri menggambarkan 
hasil daripada kegiatan atau aktivitas perekonomian disuatu wilayah yang 
dimana aktifitas tersebut dilakukan baik oleh pemerintah, swasta, maupun 
masyarakat pada umumnya dalam suatu rentang waktu tertentu. Oleh karena itu 
secara tidak langsung PDRB dapat digunakan sebagai suatu indikator dalam 
menilai hasil pembangunan perekonomian suatu daerah (Marsela,2014). 
Teori akselerasi merupakan teori dalam analisa investasi yang pada 
hakekatnya mengungkapkan bahwa perubahan dalam tingkat investasi adalah 
sepenuhnya ditentukan oleh perubahan tingkat pendapatan nasional. Dalam  
Sukirno (2007), pandangan utama dari teori akselerasi dapat dinyatakan dalam 
dua rumusan, yaitu: (i) terdapat hubungan yang proporsional di antara jumlah 
barang modal yang tersedia dengan tingkat produksi nasional yang dapat 
diwujudkannya, dan (ii) kebutuhan untuk meningkatkan produksi di masa depan 
memerlukan investasi yang beberapa kali nilainya dari peningkatan produksi 
yang perlu dilakukan.  
Investasi terdiri dari investasi untuk mengganti barang yang rusak dan 
memperbesar kapasitas produksi. Investasi merespon kondisi perubahan 
permintaan yang meningkat, dengan melakukan penyesuaian kuantitas modal 
untuk memenuhi produksi yang tinggi. Menurut prinsip akselerator pertumbuhan 
output yang cepat merangsang investasi. Dan sebaliknya, investasi yang tinggi 
akan merangsang pertumbuhan output lebih besar dan proses akan berlanjut 
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hingga kapasitas ekonomi telah tercapai yaitu dititik mana laju pertumbuhan 
ekonomi melambat. Pertumbuhan ekonomi yang lebih pelan mengurangi 
pengeluaran investasi dan akumulasi inventaris, yang cenderung mengakibatkan 
resesi.  
 Pertumbuhan ekonomi akan mendorong pertambahan pendapatan 
masyarakat. Bila terjadi pertambahan pendapatan dalam masyarakat secara 
langsung akan menyebabkan naiknya konsumsi. Dengan bertambahnya 
pengeluaran konsumsi masyarakat ini tentu perusahaan akan menaikkan 
produksinya. Untuk perluasan inilah diperlukan pertambahan barang modal dan 
investasi baru. Untuk lebih jelasnya pertambahan investasi ini terjadi akibat 
adanya pertambahan permintaan efektif masyarakat. Pertambahan investasi 
disebabkan adanya pertambahan konsumsi ini sangat bergantung pada koefisien 
akselerasi (percepatan) yaitu perbandingan antara pertambahan investasi 
dengan pertambahan konsumsi.  
2.1.5. Hubungan Suku Bunga Terhadap Investasi 
Suku bunga  adalah persentase dari pokok utang yang dibayarkan 
sebagai imbal jasa dalam suatu periode tertentu. Suku bunga dibedakan menjadi 
dua yaitu suku bunga nominal dan suku bunga riil. Suku bunga nominal adalah 
hasil tabungan dan biaya pinjaman tanpa penyesuaian terhadap inflasi 
sedangkan tingkat bunga rill adalah pengembalian terhadap tabungan dan biaya 
pinjaman setelah disesuaikan dengan inflasi.  Investasi digolongkan kepada 
komponen perbelanjaan agregat yang bersifat otonom yaitu tingkat investasi 
berlaku tidak dipengaruhi oleh pendapatan nasional. Ini berarti pendapatan 
nasional bukan penentu utama dari tingkat investasi yang dilakukan perusahaan-
perusahaaan.  
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Dalam teori interest rate parity menjelaskan bahwa ketika tingkat bunga 
dalam negeri lebih tinggi daripada tingkat suku bunga luar negeri, maka akan 
lebih menguntungkan untuk menginvestasikan asset di dalam negeri. Sebaliknya 
jika tingkat bunga domestik lebih rendah dari pada tingkat bunga luar negeri, 
maka para investor akan lebih tertarik menginvestasikan dana atau asetnya 
diluar negeri dimana tingkat keuntungan yang akan didapat akan lebih besar. 
Perubahan tingkat suku bunga akan berdampak pada perubahan aliran dana 
atau jumlah investasi disuatu negara, baik yang berasal dari investor dalam 
negeri maupun investor dari luar negeri. Investor akan lebih tertarik melakukan 
investasi pada suatu negara  yang memiliki tingkat suku bunga lebih besar 
karena ada peluang untuk mendapatkan keuntungan dari selisi bunga.  
2.1.6. Hubungan Inflasi Terhadap Investasi 
Inflasi adalah kecenderungan dari harga-harga untuk naik secara umum 
dan terus menerus (Boediono,2014). Akan tetapi bila kenaikan harga hanya dari 
satu atau dua barang saja tidak disebut inflasi, kecuali bila kenaikan tersebut 
meluas atau menyebabkan kenaikan sebagian besar dari harga barang-barang 
lain. Maka dapat disimpulkan ada tiga komponen yang harus dipenuhi agar dapat 
dikatakan telah terjadi inflasi yaitu kenaikan harga, bersifat umum, dan 
berlangsung terus menerus.  
Menurut Keynes, inflasi terjadi karena suatu masyarakat ingin hidup di 
luar batas kemampuan ekonominya. Proses inflasi menurut pandangan ini, tidak 
lain adalah proses perebutan bagian rezeki diantara kelompok-kelompok sosial 
yang menginginkan bagian yang lebih besar daripada yang biasa disediakan 
oleh masyarakat tersebut. Proses perebutan ini akhirnya diterjemahkan menjadi 
keadaan dimana permintaan masyarakat akan barang-barang selalu melebihi 
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jumlah barang-barang yang tersedia timbul apa yang disebut inflationary gap. 
(Boediono,2014).  
Dalam teori portofolio menyatakan bahwa salah satu penentu investasi 
adalah inflasi. Besarnya tingkat laju inflasi domestik dalam suatu negara akan 
memegaruhi aliran modal ke luar negeri, dengan adanya tingkat laju inflasi yang 
tinggi menyebabkan biaya investasi atau tingkat harga barang dalam negeri 
menjadi tinggi. Hal in terjadi karena adanya ketidaksesuaian antara jumlah uang 
beredar dengan jumlah barang yang ada di pasaran, dan selanjutnya akan 
menyebabkan naiknya tingkat harga barang-barang di pasaran. Dengan naiknya 
harga dipasaran akan memengaruhi para investor atau pemilik modal untuk 
menginvestasikan asetnya keluar negeri. Inflasi yang berfluktuasi menyebabkan 
ketidakpastian bagi kesejahteraan bagi masyarakat dalam hal ini akan 
menurunkan daya beli masyarakat akan barang dan jasa (Halwani,2005). Putong 
dalam Suwarno (2008) juga menyebutkan penurunan inflasi mempengaruhi 
barang dan jasa relatif stabil yang mengakibatkan daya beli masyarakat 
bertambah besar sehingga investor tertarik untuk menanamkan modalnya yang 
lebih besar.  
2.2. Studi Empiris 
Penelitian yang dilakukan oleh Suwarno (2008) tentang faktor-faktor yang 
mempengaruhi penanaman modal asing pada industri manufaktur di Jawa Timur 
dengan variabel Produk Domestik Regional Bruto, kurs valuta asing, dan inflasi 
yang menggunakan data sekunder dengan analisis regresi linear berganda, 
menyimpulkan bahwa produk domestik regional bruto, kurs valuta asing dan 
inflasi berpengaruh secara nyata terhadap penanaman modal asing pada industri 
manufaktur di Jawa Timur. Dalam penelitiannya meyatakan bahwa nilai tukar 
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valuta asing yang tinggi akan mempengaruhi investor asing. Apabila terjadi 
depresiasi rupiah terhadap mata uang asing, bagi para investor asing 
menganggap harga-harga  akan mengalami penurunan, dalam hal ini yang 
diperhatikan adalah harga bahan baku impor untuk produksi, maka dapat 
mendorong proses industrialisasi dalam menghasilkan barang dan jasa. Dengan 
kondisi tersebut pihak investor asing tertarik untuk menanamkan modalnya. 
Berdasarkan pengujian hipotesis secara parsial, variabel Produk 
Domestik Regional Bruto tidak berpengaruh secara nyata terhadap Penanaman 
Modal Asing pada Industri Manufaktur di Jawa Timur. Hal ini dikarenakan bahwa 
produk domestik regional bruto bukan satu-satunya indikator bagi investor asing 
untuk menanamkan modalnya. Indikator tersebut adalah dukungan pemerintah 
dalm menjamin stabilitas ekonomi, tidak adanya pungutan liar, bebas pajak dan 
undang-undang untuk menjamin keselamatan investor asing. Menurunnya inflasi 
juga mempengaruhi harga barang dan jasa relatif stabil, yang mengakibatkan 
daya beli masyarakat bertambah besar sehingga para investor asing tertarik 
untuk menanamkan modalnya lebih besar. Hal tersebut sejalan dengan jurnal 
penelitian di Jawa Timur ini yang secara parsial maupun simultan menunjukkan 
hasil yang signifikan. 
Pratiwi,dkk (2015) melakukan penelitian tentang pengaruh inflasi, tingkat 
suku bunga, dan nilai tukar terhadap penamanan modal asing dan pertumbuhan 
ekonomi di Indonesia periode 2004 sampai 2013 dengan menggunakan teknik 
analisis deskriptif dan analisis jalur. Berdasarka hasil pengujian secarra statistik 
menunjukkan bahwa variabel inflasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 
PMA. Inflasi memberikan dampak negatif terhadap kegiatan investasi berupa 
biaya investasi yang tinggi. biaya investasi akan lebih murah jika tingkat inflasi 
suatu negara rendah dan akan meningkatkan PMA di Indonesia. Variabel suku 
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bunga berpengaruh positif dan signifikan terhadap PMA. Kenaikan suku bunga 
acuan akan menyebabkan naiknya suku bunga bebas risiko, sehingga premi 
risiko akan semakin kecil, bahkan bisa bernilai nol atau negatif. Jika premi resiko 
bernilai negatif, berarti suku bunga resiko lebih besar dari pada ekspektasi 
holding period return (HPR). Akibatnya investor akan lebih memilih untuk keluar 
dari pasar saham ketika suku bunga naik, sehingga pasar saham turun dan 
investasi asing yang masuk ke Indonesia akan semakin menurun. Variabel nilai 
tukar berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap PMA. Nilai tukar rupiah 
akan berpengaruh secara tidak menentu terhadap investasi yang masuk dalam 
suatu Negara. Pengaruh aspek pengalihan pengeluaran expenditure switching 
yang akan merubah nilai investasi tersebut. Produk import yang diukur dengan 
mata uang domestic akan menaikkan harga barang eksport terhadap barang 
barang yang tidak diperdagangkan. Nilai tukar yang sedang mengalami 
depresiasi (nilai tukar melemah) dapat meningkatkan FDI kerena para investor 
dapat menanamkan modalnya dengan harga murah dengan hasil yang tinggi 
Penelitan ini berbeda dengan penelitian sebelumnya karena penelitian 
sebelumnya meneliti determinan penanaman modal asing pada wilayah nasional 
dan juga hanya pada suatu industri tertentu, sedangkan dalam penelitian ini 
mencoba meneliti bagaimana pengaruh variabel suku bunga, nilai tukar, inflasi 
dan produk domestik regional bruto terhadap penanaman modal asing dalam 
wilayah regional yaitu di provinsi Sulawesi Selatan. 
2.3. Kerangka Konseptual 
Seperti yang telah dijelaskan sebelumnya bahwa penanaman modal 
asing (PMA) merupakan salah satu sumber modal dan pembiayaan 
pembangunan yang  sangat sangat penting selain penanaman modal dalam 
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negeri di Provinsi Sulawesi Selatan. Dalam perkembangannya dari tahun ke 
tahun, penanaman modal asing di pengaruhi oleh beberapa faktor ekonomi 
maupun nonekonomi. Dalam penelitian ini menggunakan variabel ekonomi yang 
secara teoritis dan berdasarkan pada penelitian sebelumnya, berhubungan 
dengan arus investasi asing atau penanaman modal asing ini antara lain nilai 
tukar rupiah, PDRB, suku bunga, dan tingkat inflasi Provinsi Sulawesi Selatan. 
Variabel nilai tukar rupiah dalam penelitian sebelumnya memperlihatkan 
hubungan yang positif dengan investasi. Ketika terjadi depresiasi mata uang 
domestik  maka para investor asing menganggap harga-harga mengalami 
penurunan dalam hal ini barang-barang untuk proses produksi yang diimpor 
sehingga para investor asing lebih tertarik untuk berinvestasi dalam negeri. 
Dalam teori interest rate parity menyatakan bahwa para investor akan 
berinvestasi pada suatu negara yang memiliki peluang keuntungan yang lebih 
besar dari perubahan nilai tukar kedua negara. Selanjutnya PDRB memiliki 
pengaruh positif terhadap investasi. Pendapatan yang tinggi di suatu daerah 
akan memperbesar pendapatan masyarakat yang selanjutnya memperbesar 
permintaan terhadap barang dan jasa maka akan mendorong investasi di daerah 
tersebut. Suku bunga memiliki hubungan positif dengan tingkat investasi. 
Seorang investor akan memilih berinvestasi pada negara yang memiliki tingkat 
bunga yang lebih tinggi karena ada  peluang keuntungan dari selisi tingkat bunga 
kedua negara. Inflasi memiliki hubungan negatif terhadap investasi. Inflasi yang 
tinggi akan membuat harga barang dan jasa menjadi mahal yang mengakibatkan 
menurunnya daya beli masyarakat sehingga permintaan terhadap barang dan 
jasa menurun. Rendahnya permintaan masyarakat terhadap barang dan jasa 
maka akan menyebabkan investasi berkurang.  
30 
 
Secara skematis kerangka pemikiran dalam penelitian ini dapat 
digambarkan dalam gambar 2.1 sebagai berikut: 
Gambar  2.1 Kerangka pikir 
 
Nilai Tukar  (X1) 
 
PDRB (X2) 
 
Suku Bunga (X3) 
 
Inflasi (X4) 
2.4. Hipotesis 
Dari rumusan masalah yang sebelumnya telah dijelaskan maka hipotesa 
dalam penelitian ini adalah:  
1. Diduga nilai tukar rupiah berpengaruh positif terhadap penanaman modal 
asing di Provinsi Sulawesi Selatan tahun 1995-2014. 
2. Diduga PDRB berpengaruh positif terhadap penanaman modal asing di 
Provinsi Sulawesi Selatan tahun 1995-2014. 
3. Diduga suku bunga berpengaruh positif terhadap penanaman modal 
asing di Provinsi Sulawesi Selatan tahun 1995-2014. 
4. Diduga inflasi berpengaruh negatif terhadap penanaman modal asing di 
Provinsi Sulawesi Selatan tahun 1995-2014. 
 
  
PMA (Y) 
31 
 
BAB III 
METODE PENELITIAN 
3.1  Lokasi Penelitian 
Penelitian ini dilaksanakan di wilayah Sulawesi Selatan 
3.2 Jenis dan Sumber Data   
 Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder 
yang bersifat kuantitatif. Data kuantitatif merupakan data time series (deret 
berkala) dari tahun 1995-2014. Sumber data dalam penelitian ini diperoleh dari 
Badan Pusat Statistik (BPS) Provinsi Sulawesi Selatan, data dari Badan 
Koordinasi Penanaman Modal Provinsi Sulawesi Selatan, dan Bank Indonesia. 
Data yang digunakan dalam penelitian ini terdiri dari : 
1. Total nilai penanaman modal asing yang terealisasi di Provinsi 
Sulawesi Selatan periode 1995 hingga 2014 berupa data tahunan. 
2. Data nilai tukar periode 1995 hingga 2014 berupa data tahunan. 
3. Data PDRB periode 1995 hingga 2014 berupa data tahunan. 
4. Data suku bunga periode 1995 hingga 2014 berupa data tahunan. 
5. Data inflasi Provinsi Sulawesi Selatan periode 1995 hingga 2014 
berupa data tahunan. 
 
3.3. Metode Analisis Data 
 Model analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah model 
regresi linear berganda dengan menggunakan alat analisis Program Eviews 8. 
Model analisis regresi berganda digunakan untuk mengukur pengaruh antara 
lebih dari satu variabel independent atau variabel bebas, variabel dependent 
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atau variabel terikat. Kemudian untuk mengestimasi parameter dalam model 
regresi linear berganda maka digunakan metode OLS (Ordinary Least Square). 
 Analisis regresi dapat digunakan untuk mengestimasi suatu hubungan 
variabel-variabel ekonomi dan memprediksi nilai variabel (Sarwako, 2005). Dan 
untuk melihat pengaruh nilai tukar rupiah, PDRB ,suku bunga, dan inflasi  
terhadap penanaman modal asing maka digunakan model analisis yang 
dinyatakan sebagai berikut: 
Y = f (X1, X2, X3, X4)      (3.1) 
 Dimana Y merupakan variabel dependent atau variabel terikat dan X1, X2, 
X3, dan X4 merupakan variabel independent atau variabel bebas. 
Dari persamaan (3.1) dapat dinyatakan sebagai fungsi Cobb-Douglas 
berikut: 
  Y = β0 X1 β1 X2β2 e(β3 X3 + β4 X4+ μ)    (3.2) 
Kemudian dari persamaan (3.2) fungsi permintaan non-linier (Cobb-
Douglas) dapat diestimasi dengan melinierkan dalam bentuk persamaan 
logaritma natural (ln) yang akan diregresi sebagai berikut : 
Ln Y= ln β0 + β1 ln X1 + β2 ln X2 + β3 X3 + β4 X4 + μ   (3.3) 
Keterangan : 
Y   = Penanaman Modal Asing Provinsi Sulawesi Selatan (Rupiah) 
β0  = Konstanta 
β1 β2 β3 β4  = Parameter yang akan diestimasi 
X1   = Nilai Tukar Rupiah (Rp/US$) 
X2   = PDRB Sulawesi Selatan (Rupiah) 
X3   = Suku Bunga (Persen) 
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X4  = Inflasi provinsi Sulawesi Selatan (Persen) 
μ   = Error term 
3.4. Definisi Operasional 
 Definisi operasional memudahkan pemahaman mengenai variabel-
variabel yang digunakan dalam penelitian ini, berikut ini batasan operasional dari 
variabel-variabel penelitian ini: 
a. Penanaman Modal Asing adalah total nilai investasi asing yang 
terealisasi di Provinsi Sulawesi Selatan yang dinyatakan dalam 
Rupiah. 
b. Nilai tukar rupiah adalah nilai tukar riil terhadap USD atas dasar kurs 
tengah mata uang rupiah terhadap USD yang dinyatakan dalam 
Rp/US$. 
c. Produk Domestik Regional Bruto merupakan jumlah nilai barang dan 
jasa akhir yang dihasilkan oleh seluruh unit ekonomi di Provinsi 
Sulawesi Selatan yang dinyatakan dalam Rupiah.  
d. Suku Bunga adalah persentase dari pokok utang yang dibayarkan 
sebagai imbal jasa. Dalam penelitian ini menggunakan data suku 
bunga kredit investasi pada bank umum dan dinyatakan dalam 
persen. 
e. Inflasi adalah indikator untuk melihat tingkat perubahan harga dan 
dianggap terjadi jika proses kenaikan harga berlangsung secara terus-
menerus yang diukur dengan menggunakan Indeks Harga Konsumen 
(IHK) dan dinyatakan dalam persen. Tingkat inflasi yang di maksud 
dalam penelitian ini adalah tingkat inflasi yang terjadi di  Provinsi 
Sulawesi Selatan. 
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BAB IV 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
4.1. Perkembangan Variabel 
4.1.1. Perkembangan Penanaman Modal Asing di Provinsi Sulawesi 
Selatan periode 1995-2014 
 Menurut Undang-undang Nomor 25 Tahun 2007 tentang Penanaman 
Modal, Penanaman Modal Asing didefinisikan sebagai kegiatan menanam modal 
untuk melakukan usaha di wilayah Negara Republik Indonesia yang dilakukan 
oleh penanam modal asing, baik yang menggunakan modal asing sepenuhnya 
maupun yang berpatungan dengan penanam modal dalam negeri. PMA didorong 
untuk memacu pertumbuhan dan pemerataan ekonomi meningkatkan peran aktif 
masyarakat dalam kegiatan ekonomi serta memperluas kesempatan usaha dan 
lapangan kerja. Dengan masuknya modal asing, maka akan membantu dalam 
industrialisasi suatu daerah dan dalam rangka menciptakan kesempatan kerja 
yang lebih luas. Berbagai upaya dilakukan pemerintah dalam mendorong 
investasi salah satunya melalui Keppres No.118 tahun 2000, pemerintah 
menetapkan 8 lapangan usaha baru yang sebelumnya tertutup untuk 
penanaman modal asing  antara lain bidang-bidang usaha dalam sektor 
kehutanan dan perkebunan, sektor perhubungan, sektor perdagangan, dan 
sektor penerangan. 
Penanaman modal asing dari tahun 1995 sampai tahun 2014 di provinsi 
Sulawesi Selatan mengalami fluktuasi seperti yang terlihat pada grafik berikut ini: 
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Grafik 4.1. 
Perkembangan PMA di Provinsi Sulawesi Selatan tahun 1995-2014 
 
Sumber: BKPMD Prov. Sulawesi Selatan, data diolah. 
Selama periode 1995-2014 penanaman modal asing cenderung 
berfluktuasi. Nilai investasi meningkat dengan sangat drastis pada tahun 1996 
dan merupakan tahun dimana nilai penanaman modal tertinggi selama periode 
1995-2014. Tetapi pada tahun 1997 nilai investasi menurun menjadi Rp.436 juta 
dan pada tahun 1998 nilai investasi turun kembali menjadi US$. 73.829 ribu, 
selanjutnya pada tahun 1999 investasi kembali menurun menjadi US$ 640 ribu, 
pada tahun 2000 nilai investasi yang ditanamkan senilai US$ 3,1 juta atau sekitar 
Rp. 29 milyar hal ini disebabkan karena belum pulihnya arus modal swasta asing 
di Sulawesi Selatan mengakibatkan lalu lintas modal masih mengalami defisit 
sebesar US$4,6 miliar. Hal ini terutama berkaitan dengan belum pulihnya 
kepercayaan internasional akan prospek pemulihan ekonomi  Indonesia. Dari 
tahun 2001 kemudian meningkat  menjadi US$ 17.285.000 pada tahun 2001. 
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Dari tahun 2001 ke tahun 2002 mengalami peningkatan kembali hingga 
realisasi penanaman modal asing mencapai US$382.864.000 dengan jumlah 16 
proyek, dimana nilai investasi yang paling banyak ada pada sektor pertanian 
yaitu sekitar US$ 316.357 ribu disusul sektor listrik dan perdagangan. Kemudian 
nilai realisasi PMA menurun 86% di tahun 2003 menjadi US$ 50.543,8 ribu. 
Tahun 2004 nilai penanaman modal asing kembali meningkat menjadi US$ 
264.050,2 ribu. Tahun 2005 realisasi penanaman modal asing kembali menurun 
sekitar 80% menjadi US$ 52.258 ribu dimana realisasi investasi paling banyak 
terjadi pada sektor jasa. Secara umum, kegiatan investasi dan produksi menjadi 
sangat terbatas terutama karena masih tingginya risiko dan ketidakpastian 
usaha, lambatnya proses restrukturisasi utang perusahaan, serta masih 
berlangsungnya konsolidasi internal perbankan dan perusahaan. Ekspor juga 
melambat terutama karena resesi yang terjadi pada perekonomian dunia. 
Pada tahun 2006 nilai penanaman modal asing meningkat drastis menjadi 
US$ 679.965 ribu atau sekitar Rp. 6,13 triliun dengan jumlah 13 proyek, dimana 
realisasi investasi didominasi oleh tiga atara lain sektor perdagangan, hotel dan 
restoran yaitu mencapai US$ 595.694 ribu, kemudian sektor bangunan sebesar 
US$ 43.300 ribu disusul sektor listrik. Namun pada tahun 2007 nilai penanaman 
modal asing kembali menurun sekitar 79% dari tahun sebelumnya menjadi US$ 
141.430,8 ribu dengan jumlah 23 proyek, dimana didominasi oleh sektor industri 
pengolahan. Tahun 2008 realisasi penanaman modal asing kembali menurun 
dengan jumlah 12 proyek dengan total nilai hanya sekitar US$ 27.696,5 ribu 
menurun 80% dari tahun sebelumnya. Penurunan jumlah investasi ini sebagai 
dampak krisis keuangan global dan menurunnya harga minyak dunia yang diikuti 
juga dengan menurunnnya BI rate yang pada akirnya akan berdampak juga 
terhadap penetapan suku bunga kredit. 
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Dari tahun 2008 nilai penanaman modal asing kembali meningkat hingga 
tahun 2010 dengan jumlah 34 proyek dengan nilai mencapai US$ 441.796,1 ribu 
atau sekitar Rp. 3,98 triliun. Tahun 2011 penanaman modal asing kembali 
menurun sekitar 79.7% dari tahun 2010 dengan nilai realisasi US$ 89.559,3  ribu 
dan kembali meningkat dengan drastis pada tahun 2012 hingga 550% dari tahun 
sebelumnya dengan nilai US$ 582.579,4 ribu dengan total 42  proyek. Dimana 
sektor pertambangan dan penggalian menjadi sektor dengan nilai realisasi paling 
tinggi yaitu US$ 415.514,95 ribu, kemudian sektor listrik, gas dan air sekitar US$ 
146.496.7. Investasi meningkat dikarenakan meningkatnya volume impor barang 
yang berasal dari luar negeri khususnya  barang modal dan bahan baku yang 
mendukung kegiatan produksi. Namun nilai penanaman modal asing pada tahun 
2013 menurun sekitar  20% , penurunan ini terjadi  karena salah satunya sebagai 
akibat dari  penyaluran kredit mengalami perlambatan. Tahun 2014 nilai 
penanaman modal asing mencapai US$ 280.927,9 ribu  atau Rp. 3,5 triliun 
kembali menurun sekitar 40% dari tahun 2013. Hal ini disebabkan salah satunya 
beberapa komoditas ekspor mengalami perlambatan dan juga ketidakpastian 
pasar keuangan global menyebabkan investasi menurun hingga pada tahun 
2014. Tekanan pada pasar keuangan global juga bersumber dari rilis IMF terkait 
perlambatan ekonomi dunia sehingga mendorong adanya sentimen negatif. 
4.1.2. Perkembangan Nilai Tukar Terhadap Dollar Periode 1995-2014 
Nilai tukar merupakan perbandingan nilai dua mata uang yang berbeda. 
Nilai tukar menunjukkan harga atau nilai mata uang suatu negara dinyatakan 
dalam nilai mata uang negara lain (Sukirno,2006). Nilai tukar mata uang suatu 
negara selalu mengalami fluktuasi, hal ini disebabkan oleh permintaan dan 
penawaran mata uang tersebut di pasar internasional. Berikut adalah grafik dari 
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perkembangan nilai tukar rupiah terhadap dollar di dari tahun 1995 sampai tahun 
2014: 
Grafik 4.2 
Perkembangan Nilai Tukar Rupiah Terhadap Dollar Tahun 1995-2014 
 
 
Sumber: Bank Indonesia, data diolah 
 Perkembangan nilai tukar di Indonesia  dari tahun 1995-2014 pada 
umumnya dipengaruhi oleh kebijakan-kebijakan pemerintah dan pengaruh-
pengaruh eksternal baik dari dalam maupun dari luar negeri. Pergerakan nilai 
tukar pada tahun 1995-1997 umumnya dipengaruhi oleh kebijakan BI dalam 
melakukan devaluasi rupiah.  Pada tahun 1998 rupiah mencapai Rp.8.025/USD 
hal ini dikarenakan terjadi krisis moneter tetapi nilai rupiah kembali menguat  
pada tahun 1999. Penguatan rupiah ini berkaitan  dengan pemeblian rupiah  
dipasar valuta asing, terutama untuk pembayaran  pajak akhir tahun fiscal oleh 
perusahaan asing. Tahun 2000 nilai tukar rupiah melemah dari tahun 
sebelumnya. Depresiasi  ini diakibatkan naiknya suku bunga internasional dan 
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juga terkait dengan masih terbatasnya pasokan valuta asing di pasar sebagai 
akibat dari masih rendahnya arus modal masuk swasta. Pada tahun 2001 nilai 
tukar tupiah kembali terdepresiasi dimana nilai tukar rupiah menjadi Rp. 
10.400/US$ dan nilai. Dan pada tahun 2002 mengalami apresiasi sebesar 16,2% 
dari tahun sebelumnya bahkan  apresiasi tersebut tercatat sebagai mata uang 
yang mengalami apresiasi tertinggi di Asia tahun 2002. Hal ini disebabkan oleh 
besarnya surplus neraca pembayaran. Pada tahun 2003  nilai tukar menunjukkan 
kestabilan dimana nilai tukar rupiah sebesar Rp. 8.845/US$. Pada tahun 2004 
perkembangan nilai tukar rupiah secara umum juga bergerak stabil, meskipun 
sempat mengalami  tekanan depresiasi pada petengahan tahun. Pada tahun 
2005 rupiah kembali mengalami depresiasi. Melemahnya nilai tukar tercermin 
dari rata-rata nilai tukar selama 2005 yang mencapai Rp. 9.830/US$ salah 
satunya disebabkan oleh adanya sentiment penguatan dollar AS di pasar 
internasional. 
Pada tahun 2006 pelemahan nilai tukar Rupiah terhadap Dollar Amerika 
masih cukup bergerak stabil meskipun menghadapi harga minyak dan suku 
bunga global yang masih terus meningkat selama paruh pertama tahun 2006, 
serta munculnya tekanan regional pada akhir tahun 2006. Pada triwulan I sampai 
triwulan IV tahun 2007 nilai tukar riil Rupiah terhadap Dollar Amerika terus 
mengalami depresiasi. Hal ini disebabkan oleh kebutuhan dollar AS yang tinggi. 
Walaupun Pada awal tahun 2007 rupiah sedikit menguat namun pada akhir 
tahun rupiah melemah yang disebabkan karena besarnya permintaan korporasi 
terhadap dolar untuk keperluan pembayaran utang jatuh tempo. Suku bunga di 
beberapa negara yang mengalami kenaikan. 
 Pada tahun 2008 nilai tukar riil mencapai Rp 5.584/US$ dan nilai tukar 
nominal rupiah mencapai Rp. 10.950/US$ secara umum kembali terdepresiasi 
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dari tahun sebelumnya. Penyebab terjadinya depresiasi ini adalah 
perkembangan krisis keuangan global, gejolak harga komoditas, dan 
perlambatan ekonomi dunia yang memicu memburuknya persepsi investor dan 
ekspektasi pelaku pasar. Pada tahun 2009 rupiah terapresiasi disebabkan 
adanya kebijakan stabilitas nilai tukar riil secara terukur melalui upaya menjaga 
kecukupan likuiditas di pasar valas domestik. Pada tahun 2010 rupiah kembali 
terdepresiasi dimana nilai tukar rupiah sebesar Rp. 8.991/US$. Salah satu yang 
menyebabkan rupiah terapresiasi adalah deras keseimbangan intraksi 
penawaran dan permintaan valuta asing yang terjadi di pasar domestik dan 
derasnya aliran masuk modal asing. 
Nilai tukar Rupiah terhadap dollar Amerika pada tahun 2011 sampai 
2014 terjadi depresiasi. Pada tahun 2011 mencapai angka Rp. 9,068 /US$, 
tahun 2012 nilai tukar rupiah sebesar Rp. 9,670 /US$, tahun 2013 mencapai 
angka sebesar Rp. 12,189 /US$, dan pada tahun 2014 mencapak titik  yang 
terlemah dengan angka Rp. 12,440 /US$. Empat tahun tersebut nilai tukar 
rupiah terhadap Dollar Amerika mengalami depresiasi yang cukup tinggi. 
Depresiasi nilai tukar terutama dipicu oleh berlanjutnya defisit transaksi berjalan 
dan sentimen eksternal serta dinamika politik nasional. Serta tingginya 
kebutuhan valuta asing (valas) tersebut tidak diimbangi dengan ketersediaan 
valas di pasar keuangan. 
4.1.3. Produk Domestik Regional Bruto (PDRB) Provinsi Sulawesi Selatan 
Periode 1995-2014 
Produk Domestik Regional Bruto (PDRB) merupakan jumlah nilai tambah 
yang dihasilkan oleh seluruh unit usaha dalam suatu wilayah tertentu, atau 
merupakan jumlah nilai barang dan jasa akhir yang dihasilkan oleh seluruh unit 
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ekonomi. PDRB itu sendiri menggambarkan hasil daripada kegiatan atau 
aktivitas perekonomian disuatu wilayah yang dimana aktifitas tersebut dilakukan 
baik oleh pemerintah, swasta, maupun masyarakat pada umumnya dalam suatu 
rentang waktu tertentu. Produk Domestik Regional Bruto merupakan salah satu 
pencerminan kemajuan ekonomi suatu daerah. Berikut adalah grafik 
perkembangan PRDB provinsi Sulawesi Selatan dari tahun 1995-2014: 
Grafik 4.3. 
PDRB Sulawesi Selatan tahun 1995-2014 
 
Sumber: BPS Prov. Sulawesi Selatan, data diolah 
Perkembangan PDRB di provinsi Sulawesi Selatan yang terlihat pada 
grafik diatas mengalami rata-rata pertumbuhan yang positif selama periode 1995-
2014, kecuali pada tahun 1998 mengalami pertumbuhan yang negatif. Rata-rata 
tingkat pertumbuhan PDRB di provinsi Sulawesi Selatan  periode 1995-2010 
sebesar 4,95%. Petumbuhan PDRB paling rendah terjadi pada tahun 1998 yaitu 
dengan tingkat pertumbuhan sebesar -5,32% dengan nilai PDRB sebesar Rp 
28.522 milyar, hal ini disebabkan karena terjadinya krisis ekonomi di Indonesia 
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pada saat itu ,turut mempengaruhi perekonomian di provinsi Sulawesi Selatan. 
Sektor-sektor ekonomi yang memiliki konstribusi paling besar terhadap nilai 
PDRB provinsi Sulawesi Selatan yaitu sektor pertanian, sektor perdagangan, 
hotel dan restoran serta  industri pengolahan. 
Laju pertumbuhan PDRB tertinggi terjadi pada tahun 2012 sebesar 
8,39%, total nilai PDRB pada saat itu sebesar Rp 59.718,50 milyar dimana sektor 
pertanian mempunyai nilai tambah paling besar terhadap PDRB. PDRB pada 
tahun 2013 mencapai Rp. 68.284,43 milyar dengan pertumbuhan ekonomi 
mencapai 7,65%. Pertumbuhan tersebut lebih rendah dari pertumbuhan ekonomi 
di tahun 2012 yaitu 8.39% dimana sumbangan komponen investasi  dan 
konsumsi pemerintah cenderung menurun dari tahun 2012 , tetapi pertumbuhan 
di tahun 2013 ini masih lebih tinggi dibandingkan pertumbuhan nasional 2013 
yaitu 5.78%. Hal ini tidak lepas dari peran keuangan daerah dalam 
pembangunan provinsi Sulsel hingga akhir 2013 cukup kuat yang tercermin dari 
hampir tercapainya beberapa target baik pada pos pendapatan maupun belanja. 
Kemudian pada tahun 2014 PDRB Sulawesi Selatan mencapai Rp. 69,148.34 
milyar ddengan tingkat pertumbuhan mencapai 7.57%. Badan Pusat Statistik 
mencatat sektor pertambangan mendongkrak pertumbuhan Produk Domestik 
Regional Bruto (PDRB) Sulawesi Selatan  pada 2014. Setiap tahunnya mulai dari 
tahun 2010 sampai dengan tahun 2014, pertumbuhan ekonomi Sulawesi Selatan 
selalu berada di atas pertumbuhan ekonomi nasional dan menyumbang sebesar 
2,8 persen terhadap Produk Domestik Bruto (PDB) Nasional. 
4.1.4. Perkembangan Suku Bunga Kredit Investasi Periode 1995-2014 
Suku bunga adalah persentase dari pokok utang yang dibayarkan 
sebagai imbal jasa dalam suatu periode tertentu. Keinginan untuk melakukan 
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investasi akan semakin kecil apabila tingkat suku bunga tinggi. Hal ini 
dikarenakan besarnya pengeluaran yang dikeluarkan oleh investor dalam 
investasi akan bertambah sebagai akibat dari tingginya tingkat bunga yang 
merupakan biaya dari penggunaan dana (cost of capital) yang harus dibayarkan 
untuk dana investasi tersebut. Sebaliknya semakin rendah tingkat bunga akan 
semakin mendorong investor untuk melakukan investasi. Hal ini dikarenakan 
biaya penggunaan dana semakin kecil sehingga tingkat keuntungan yang 
diharapkan semakin besar.   
Ada beberapa kebijakan dari Bank Sentral yang dapat mempengaruhi 
tingkat suku bunga. Salah satunya ialah mengatur jumlah uang beredar di 
masyarakat dengan meningkatkan tingkat suku bunga simpanan dan 
menurunkkann tingkat bunga kredit  untuk memudahkan masyarakat dalam 
memperoleh kredit usaha yang ditujukan untuk membuka lapangan kerja dan 
mengurangi pengangguran. Pada grafik4.4 dapat dilihat bagaimana 
perkembangan  tingkat suku bunga kredit mengalami fluktuasi selama periode 
1995-2014: 
  
44 
 
Grafik 4.4 
Perkembangan Suku Bunga Kredit Investasi tahun 1995-2014
 
Sumber: Bank Indonesia, data diolah 
 
Perkembangan suku bunga kredit investasi tahun 1995-2014 mengalami 
fluktuasi. Tingkat suku bunga kredit investasi terendah terjadi pada tahun 2012 
sebesar 11,27 %  hal ini terjadi sebagai upaya pemerintah untuk menstimulus 
perkembangan dunia usaha untuk kembali mengairahkan sektor strategis. 
Sedangkan angka tertinggi suku bunga kredit investasi  erjadi pada tahun 1998, 
angka suku bunga kredit investasi pada saat itu mencapai 23,3%. Hal ini 
dipengaruhi oleh terjadinya krisis ekonomi yang dipicu sektor moneter. Suku 
bunga kredit investasi pada tahun 2000 yaitu 16,59% menurun dari tahun 
sebelumnya. Kemudian pada tahun 2002 suku bunga menjadi 17.9% mengalami 
kenaikan sebesar 7.9% dari tahun 2000. Hal ini berkaitan dengan masih 
tingginya likuiditas perbankan sebagai akibat fungsi intermediasi perbankan yang 
belum sepenuhnya pulih. 
Suku bunga turun  pada tahun 2003 dan 2004 dan kembali naik pada 
tahun 2005 yaitu sebesar 15,43%. Hingga pada tahun 2007 suku bunga menjadi 
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13,01% mengalami penurunan sekitar -13.84% dari tahun 2006. Selama tahun 
2007 Bank Indonesia secara bertahap menurunkan BI rate untuk mencapai 
sasaran inflasi serta untuk menjaga kestabilan keuangan. Tetapi  suku bunga 
kembali naik pada tahun 2008 menjadi 14.4% atau meningkat sebanyak 10,6% 
dari tahun sebelumnya. Kenaikan suku bunga kredit ini akibat Bank Indonesia 
menaikkan BI rate secara bertahap sebagai upaya menjangkar ekspektasi inflasi 
ke depan akibat kenaikan harga bbm. Kemudian dari tahun 2009 sampai tahun 
2012 suku bunga kredit terus mengalami penurunan hingga tahun 20012 suku 
bunga menjadi 11.27%. Tahun 2013 suku bunga menjadi 11.82% dan pada 
tahun 2014 suku bunga kredit investasi naik sekitar 4.6% menjadi 12,36%. Hal ini 
dilakukan Bank Indonesia untuk memperkuat operasi moneter dalam upaya 
menjaga kestabilan ekonomi makro di tengah menurunnya kinerja ekonomi 
global. 
4.1.5. Perkembangan Inflasi di Provinsi Sulawesi Selatan Periode 1995-
2014 
Inflasi adalah kecenderungan dari harga-harga yang naik secara umum 
dan terus menerus. Angka inflasi merupakan salah satu indikator stabilitas 
ekonomi yang mencerminkan perubahan harga. Dalam perekonomia sekarang 
ini masalah dan penyebab inflasi sangat kompleks. Inflasi bukan hanya 
disebabkn oleh penawaran uang yang berlebihan tetapi juga oleh banyak faktor 
lain seperti kenaikan gaji, ketiddak stabilan politik, pengaruh inflasi luar negeri 
dan kemerosotan nilai mata uang (Sukirno,2007). Besarnya angka inflasi di 
Sulawesi Selatan memiliki kecenderungan yang searah dengan inflasi nasional. 
Berikut adalah grafik perkembangan inflasi yang terjadi di provinsi Sulawesi 
Selatan periode 1995-2014: 
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Grafik 4.5 
Perkembangan Inflasi di Provinsi Sulawesi Selatan Tahun 1995-2014 
 
Sumber: BPS Prov. Sulawesi Selatan, data diolah 
 
Pada grafik diatas dapat dilihat bagaimana perkembangan inflasi di 
provinsi Sulawesi Selatan selama periode 1995-2014. Perkembangan inflasi di 
Sulawesi Selatan juga mengalami fluktuasi dengan tingkat inflasi rata-rata 
10,16% selama periode 1995-2014. Inflasi di provinsi Sulawesi Selatan mencapai 
angka tertinggi pada tahun 1998 dimana tingkat inflasi mencapai 67.9 %. Kondisi 
tersebut terjadi sebagai dampak dari guncangan krisis moneter. Setelah 
terjadinya krisis moneter inflasi kembali mulai agak stabil. Pada tahun 1999 
inflasi di provinsi Sulawesi Selatan mencapai titik terendah yaitu hanya 1,64%. 
Berbagai kebijakan dilakukan pemerintah untuk memperbaiki kondisi 
perekonomian di Indonesia secara keseluruhan salah satunya dengan 
mengontrol laju inflasi. Inflasi pada tahun 2000 sebesar 9.73% kemudian 
meningkat pada tahun 2001 dengan tingkat inflasi mencapai 11.7%,hal ini 
disebabkan karena adanya situasi politik yang kurang stabil. Pada tahun 2002 
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inflasi menurun menjadi 8.25%  hingga tahun 2003 inflasi di provinsi Sulawesi 
Selatan hanya sebesar 3.01%. Kemudian pada tahun 2004 tingkatt inflasi 
menjadi 6.47%. Tingkat inflasi tertinggi dari periode 1995-2014 terjadi pada tahun 
pada tahun 2005 tingkat inflasi mencapai 15.2% dan tahun 2008 sebesar 
12.45%. Kondisi tersebut terjadi karena adanya imbas kenaikan harga BBM yang 
terutama di dorong oleh kenaikan harga minyak bumi. Kemudian pada tahun 
2011 inflasi di provinsi Sulawesi Selatan mencapai titik terendah yaitu hanya 
2.28%. Inflasi terus meningkat dari tahun 2012 sampai 2014 hingga pada tahun 
2014 inflasi mencapai 8.62% hal ini juga disebabkan karena BBM bersubsidi 
kembali mengalami kenaikan harga. 
4.2. Hasil Estimasi Analisis Penanaman Modal Asing di Provinsi 
Sulawesi Selatan Periode 1995-2014 
Hasil regresi pengaruh nilai tukar, PDRB, suku bunga kredit investasi dan 
inflasi terhadap penanaman modal asing di provinsi Sulawesi Selatan periode 
1995 – 2014. Dengan menggunakan Eviews 8.0 diperoleh hasil regresi sebagai 
berikut: 
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Tabel 4.1. Hasil Estimasi 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 
X1 -0.627827 0.862431 -0.727975 0.4778 
X2 1.750114 2.817925 0.621065 0.5439 
X3 -0.498745 0.187258 -2.663406 0.0177 
X4 -0.505090 0.200745 -2.516082 0.0237 
C 1.964686 45.83625 0.042863 0.9664 
R-squared                   =     0.579499 
Adjusted R-squared    =     0.467365 
Durbin-Watson stat     =     2.332480 
F-statistic               =    5.167925 
Prob (F-statistic)    =    0.008059 
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
 
 
Hasil regresi pada tabel 4.1. mengenai pengaruh nilai tukar (X1), PDRB 
(X2), suku bunga kredit investasi (X3), inflasi (X4) terhadap penanaman modal 
asing di provinsi Sulawesi Selatan periode 1995 – 2014 adalah: 
Ln Y = 1.965 – 0.628 ln X1 + 1.750 lnX2 – 0.499 X3 – 0.505 X4   
Berdasarkan tabel 4.1 dengan melihat koefisien regresi, diketahui bahwa 
nilai koefisien nilai tukar -0.628 yang berarti, bahwa setiap kenaikan 1 persen 
variabel X1 (nilai tukar) akan menurunkan variabel Y (penanaman modal asing) 
sebesar 0.628 persen. Nilai probabilitasnya lebih besar dari taraf signifikansi 5% 
(0.05) yaitu 0,478. Jadi dapat disimpulkan bahwa variabel nilai tukar berpengaruh 
negatif dan dan tidal signifikan terhadap penanaman modal asing di Provinsi 
Sulawesi Selatan periode 1995-2014. 
PDRB memiliki nilai koefisien sebesar 1.750 yang berarti, bahwa setiap 
kenaikan 1 persen variabel X2 (PDRB) akan menaikkan variabel Y (penanaman 
modal asing) sebesar 1.750 persen. Selain itu, diketahui nilai probabilitasnya 
lebih besar dari taraf signifikansi 5% (0.05) yaitu 0,544. Jadi dapat disimpulkan 
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bahwa PDRB berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap penanaman 
modal asing di Provinsi Sulawesi Selatan periode 1995-2014. 
Suku bunga kredit investasi memiliki nilai koefisien sebesar -0.499 yang 
berarti, bahwa setiap kenaikan satu persen variabel X3 (suku bunga kredit 
investasi) akan menurunkan variabel Y (penanaman modal asing)  sebesar 0.499 
persen. Selain itu diketahui nilai probabilitasnya lebih kecil dari taraf signifikansi 
5% (0.05) yaitu 0.017. Jadi dapat disimpulkan bahwa variabel suku bunga kredit 
investasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap penanaman modal asing di 
Provinsi Sulawesi Selatan periode 1995-2014. 
Inflasi memiliki nilai koefisien -0.505 yang berarti bahwa setiap kenaikan 
satu persen variabel X4 (inflasi) akan menurunkan variabel Y (penanaman modal 
asing)  sebesar 0.505 persen. Selain itu diketahui nilai probabilitasnya lebih kecil 
dari taraf signifikansi 5% (0,05) yaitu 0,024. Jadi dapat disimpulkan bahwa 
variabel inflasi berpengaruh negatif dan signifikan  terhadap penanaman modal 
asing di Provinsi Sulawesi Selatan periode 1995-2014. 
4.2.1. Uji Statistik 
4.2.1.1. Uji t 
Pengaruh variabelnilai tukar, PDRB, suku bunga, inflasi terhadap 
penanaman modal asing di provinsi Sulawesi Selatan periode 1995–2014, 
dengan menggunakan taraf keyakinan 95% (α = 0.05) dan degree of freedom 
(df = n-k = 20-5 = 15) diperoleh t-tabel sebesar 1.753. 
Diketahui  bahwa nilai tukar (X1) memiliki t-statistik sebesar 0.728. 
Sehingga disimpulkan bahwa variabel nilai tukar memiliki koefisien yang tidak  
signifikan terhadap penanaman modal asing (Y), dimana t-statistik < t-tabel ( 
0.728 < 1.753). Kemudian variabel PDRB (X2) memiliki t-statistik sebesar 0.621. 
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Sehingga disimpulkan bahwa variable PDRB  memiliki koefisien yang tidak 
signifikan terhadap penanaman modal asing (Y), dimana t-statistik < t-tabel ( 
0.621 < 1.753). Variabel suku bunga kredit investasi memiliki t-statistik sebesar 
2.663. Sehingga disimpulkan bahwa suku bunga kredit investasi memiliki 
koefisien yang signifikan terhadap penanaman modal asing (Y), dimana t-
statistik > t-tabel (2.663 > 1.753). Dan variabel inflasi memiliki t-statistik sebesar 
2.516. Sehingga disimpulkan bahwa inflasi memiliki koefisien yang signifikan 
terhadap penanaman modal asing (Y), dimana t-statistik > t-tabel (2.516 > 
1.753). 
 
4.2.1.2. Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Dari hasil regresi pada tabel 4.1. mengenai pengaruh nilai tukar, PDRB, 
suku bunga kredit investasi, inflasi terhadap penanaman modal asing di provinsi 
Sulawesi Selatan periode 1995–2014, diperoleh R2 dengan nilai sebesar 0.58. 
Hal ini berarti variabel-variabel independen yaitu nilai tukar (X1), PDRB (X2), 
suku bunga kredit investasi (X3) dan inflasi (X4) menjelaskan besarnya proporsi 
sumbangan pengaruh terhadap penanaman modal asing (Y) di Provinsi 
Sulawesi Selatan adalah sebesar 58 persen. Adapun sisanya pengaruh 
variabel yang lain dijelaskan di luar model sebesar 42 persen. 
4.2.2. Uji Statistik F 
Pengujian terhadap pengaruh semua variabel independen didalam 
model dapat dilakukan dengan Uji F. pengaruh nilai tukar (X1), PDRB (X2), suku 
bunga kredit investasi (X3), dan inflasi (X4) terhadap penanaman modal asing 
(Y) di provinsi Sulawesi Selatan dengan menggunakan taraf keyakinan 95% (α 
= 0.05) didapatkan F-tabel (df1= k-1 =5-1= 4 dan df2 = n-k = 20-5 = 15) 
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didapatkan nilai sebesar 3.06, sedangkan dari regresi pada tabel 4.1. diperoleh 
F-statistik sebesar 5.17, dapat diketahui bahwa hasil estimasi pada tabel 4.1. F-
statistik lebih besar dari F-tabel dan juga nilai probabilitas lebih kecil dari taraf 
signifikansi 5 persen yaitu, 0,008 < 0.05. Sehingga disimpulkan bahwa secara 
simultan variabel nilai tukar, PDRB, suku bunga kredit investasi, inflasi 
berpengaruh signifikan terhadap penanaman modal asing di provinsi Sulawesi 
Selatan periode 1995-2014. 
4.3. Interpretasi Hasil Penelitian 
Interpretasi hasil regresi pengaruh nilai tukar, PDRB, suku bunga dan 
inflasi terhadap penanaman modal asing di provinsi Sulawesi Selatan adalah 
sebagai berikut: 
4.3.1. Nilai Tukar tahun 1995-2014 
 Berdasarkan hasil estimasi pada tabel 4.1, variabel nilai tukar 
berpengaruh negatif terhadap penanaman modal asing dengan koefisien regresi 
sebesar -0.628. Dapat diartikan bahwa setiap kenaikan nilai tukar rupiah sebesar 
satu persen maka permintaan akan penanaman modal asing menurun sebesar 
0.628 persen dengan asumsi variabel-variabel lain tetap atau konstan.  Melalui 
uji statistik t sebelumnya diketahui pula dengan taraf keyakinan 5% (α = 0.05) t-
tabel 1.753 dan t-statistik 0.728, maka nilai tukar dalam penelitian ini tidak 
berpengaruh nyata terhadap penanaman modal asing. Hasil penelitian ini tidak 
sejalan dengan hipotesis sebelumnya yang menyatakan variabel nilai tukar 
memiliki hubungan positif terhadap penanaman modal  asing di Sulawesi 
Selatan. 
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 Nilai tukar memainkan peranan sentral dalam hubungan perdagangan 
internasional, karena nilai tukar memungkinkan kita untuk membandingkan 
harga-harga segenap barang dan jasa. Dalam teori interest rate parity 
menjelaskan bagaimana perbedaan tingkat bunga dan fluktuasi nilai tukar 
mempengaruhi pergerakan investasi.   
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa nilai tukar memiliki hubungan 
yang tidak signifikan terhadap penanaman modal asing. Perkembangan nilai 
tukar berfluktuasi selama periode peneltian. Hal ini dipengaruhi oleh beberapa 
faktor seperti kondisi perekonomian luar negeri dan juga kondisi perekonomian 
dalam negeri yang menyebabkan nilai tukar tidak stabil, sehingga para investor 
tidak memiliki kepastian dalam berinvestasi hanya dengan melihat kondisi nilai 
tukar. Hal ini juga dinyatakan oleh Febriana dan Masyhudi (2014) dalam 
penelitiannya bahwa dalam jangka panjang nilai tukar memiliki pengaruh negatif 
dan signifikan terhadap investasi asing langsung, sedangkan dalam jangka 
pendek nilai tukar berpengaruh postif dan signifikan. Dalam jangka panjang nilai 
tukar berpengaruh negatif dan tidak signifikan karena kurs yang berubah-ubah 
dan tidak stabil, sebuah negara perlu memiliki mata uang yang stabil, dengan 
mata uang yang stabil dapat menarik modal investasi dari investor asing. Jika 
tidak stabil, prospek pertukaran kerugian yang diakibatkan oleh depresiasi mata 
uang dapat menghalangi investor luar negeri untuk menanamkan modalnya.  
4.3.2. PRDB Tahun 1995-2014 
 Berdasarkan hasil estimasi pada tabel 4.1, variabel PDRB berpengaruh 
positif terhadap permintaan penanaman modal asing dengan koefisien regresi 
sebesar 1.750. Dapat diartikan bahwa setiap kenaikan PDRB sebesar satu 
persen maka permintaan akan penanaman modal asing meningkat sebesar 
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1.750 persen dengan asumsi variabel-variabel lain tetap atau konstan. Dan 
melalui uji statistik t sebelumnya diketahui pula dengan taraf keyakinan 5% (α = 
0.05) t-tabel 1.753 dan t-statistik 0.621 maka PDRB tidak berpengaruh terhadap 
penanaman modal asing di Sulawesi Selatan. Hasil penelitian ini tidak sesuai 
dengan hipotesis yang menyatakan bahwa PDRB memiliki pengaruh yang 
signifikan terhadap penanaman modal asing di provinsi Sulawesi Selatan.  
 Dalam teori akselerasi didasarkan kepada hubungan antara jumlah 
barang modal dengan tingkat pendapatan nasional yang dapat diciptakannya, 
dalam arti semakin besar pendapatan maka semakin besar juga tingkat investasi 
atau sebaliknya. Karena itu, investasi merupakan salah satu bagian dari PDRB 
sehingga bila satu bagian meningkat, maka seluruh bagian juga meningkat 
(Putong,2010). Pertumbuhan ekonomi akan mendorong pertambahan 
pendapatan masyarakat. Bila terjadi pertambahan pendapatan dalam 
masyarakat secara langsung akan menyebabkan naiknya konsumsi. Dengan 
bertambahnya pengeluaran konsumsi masyarakat ini tentu perusahaan akan 
menaikkan inflasinya. Untuk perluasan inilah diperlukan pertambahan barang 
modal dan investasi baru.  
 Variabel PDRB berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap 
penanaman modal asing di Sulawesi Selatan. Hal ini dikarenakan kondisi 
ekonomi Indonesia secara keseluruhan masih belum stabil setelah krisis tahun 
1998 dn tahun 2005. Hal ini juga dikarenakan PDRB bukan satu-satunya 
indikator bagi investor asing untuk menamamkan modalnya. Indikator tersebut 
adalah dukungan pemerintah dalam menjamin stabilitas ekonomi, tidak adanya 
pungutan liar, dan undang-undang untuk menjamin keselamatan investor asing.  
Kemudian, Setyari,dkk (2008) menyatakan bahwa variabel PDB tidak 
berpengaruh signifikan terhadap investasi swasta, karena salah satu kelemahan 
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yang dimiliki PDB yaitu pendapatan riil, kemakmuran, dan kesejahteraan 
masyarakat tidak dapat dilihat dari nilai PDB. 
4.3.3. Suku Bunga Kredit investasi Tahun 1995-2014 
 Berdasarkan hasil estimasi pada tabel 4.1, variabel suku bunga kredit 
investasi berpengaruh negatif terhadap penanaman modal asing dengan 
koefisien regresi sebesar -0.499. Dapat diartikan bahwa setiap kenaikan suku 
bunga kredit investasi sebesar satu persen maka penanaman modal asing akan 
menurun sebesar 0.499 persen dengan asumsi variabel-variabel lain tetap atau 
konstan. Dan melalui uji statistik t sebelumnya diketahui pula dengan taraf 
keyakinan 5% (α = 0.05) t-tabel 1.753 dan t-statistik 2.663 maka suku bunga 
kredit investasi berpengaruh signifikan terhadap penanaman modal asing. Hasil 
penelitian ini tidak sejalan dengan hipotesis yang menyatakan bahwa suku bunga 
memiliki pengaruh positif terhadap penanaman modal asing di provinsi Sulawesi 
Selatan. 
 Dalam teori interest rate parity menyatakan bahwa jika tingkat bunga 
dalam negeri lebih besar dari tingkat bunga luar negeri, dan nilai tukar masa 
mendatang lebih besar daripada nilai tukar spot, maka akan lebih 
menguntungkan menyimpan asset dalam mata uang dalam negeri, kerena 
keuntungan yang didapatkan lebih besar daripada menyimpan asset diluar 
negeri. Jika suku bunga dalam negeri lebih kecil dari tingkat suku bunga luar 
negeri,dan kurs forward lebih rendah dari kurs spot, maka lebih menguntungkan 
berinvestasi diluar negeri. 
Variabel suku bunga berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 
penanaman modal asing di Sulawesi Selatan. Kenaikan suku bunga akan 
menurunkan investasi dari luar negeri  karena depresiasi atau apresiasi rupiah 
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masih lebih besar dari kenaikan tingkat suku bunga. Tingkat keuntungan yang 
didapatkan investor akibat perubahan nilai tukar masih lebih besar daripada 
keuntungan yang didapatkan dari selisih tingkat bunga kedua negara, dalam hal 
ini suku bunga memberikan pengaruh negatif terhadap jumlah penanaman modal 
asing di provinsi Sulawesi Selatan. 
4.3.4. Inflasi di Sulawesi Selatan Tahun 1995-2014 
 Berdasarkan hasil estimasi pada tabel 4.1, variabel inflasi berpengaruh 
negatif terhadap penanaman modal asing dengan koefisien regresi sebesar 
0.505. Dapat diartikan bahwa setiap kenaikan suku bunga kredit investasi 
sebesar satu persen maka penanaman modal asing akan meningkat sebesar 
0.505 persen dengan asumsi variabel-variabel lain tetap atau konstan. Dan 
melalui uji statistik t sebelumnya diketahui pula dengan taraf keyakinan 5% (α = 
0.05) t-tabel 1.753 dan t-statistik 2.516 maka inflasi berpengaruh signifikan 
terhadap penanaman modal asing. Hasil penelitian ini sesuai dengan hipotesis 
yang menyatakan bahwa inflasi memiliki pengaruh negatif terhadap penanaman 
modal asing di provinsi Sulawesi Selatan. 
 Besarnya tingkat laju inflasi domestik dalam suatu negara akan 
mempengaruhi aliran modal ke luar negeri, dengan adanya tingkat laju inflasi 
yang tinggi menyebabkan tingkat harga barang dalam negeri menjadi tinggi. 
Inflasi yang berfluktuasi menyebabkan ketidakpastian bagi kesejahteraan bagi 
masyarakat dalam hal ini akan menurunkan daya beli masyarakat akan barang 
dan jasa (Halwani,2005). Dalam penelitian Suwarno (2008) juga menyatakan 
dengan menurunnya inflasi akan mempengaruhi harga barang dan jasa relatif 
stabil, yang mengakibatkan daya beli masyarakat bertambah besar sehingga 
para investor asing tertarik untuk menanamkan modalnya lebih besar.  
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BAB V 
PENUTUP 
3.1. Kesimpulan 
 Berdasarkan pada hasil penelitian dan pembahasan yang telah diuraikan 
sebelumnya, maka dapat ditarik kesimpulan sebagai berikut : 
1. Variabel nilai tukar tidak berpengaruh signifikan terhadap penanaman 
modal asing di provinsi Sulawesi Selatan selama tahun 1995 sampai 
2014. Nilai tukar rupiah tidak berpengaruh terhadap PMA selama 
periode penelitian karena nilai tukar yang tidak stabil memberikan 
ketidakpastian dalam kondisi ekonomi terhadap para investor. Jadi, 
hipotesis yang menyatakan bahwa nilai tukar berpengaruh positif 
terhadap penanaman modal asing di provinsi Sulawesi Selatan tidak 
terbukti. 
2. Variabel produk domestik regional bruto (PDRB) tidak berpengaruh 
signifikan terhadap penanaman modal asing di provinsi Sulawesi 
Selatan selama tahun 1995 sampai 2014. Semakin tinggi pendapatan 
suatu daerah maka akan mendorong investasi. Tetapi pendapatan 
suatu daerah bukan indikator utama penentu investasi, indikator 
lainnya seperti dukungan pemerintah dalam menjamin kestabilan 
ekonomi, undang-undang untuk menjamin stabilitas ekonomi, dan 
lain-lain. Jadi, hipotesis yang menyatakan bahwa PDRB berpengaruh 
positif dan signifikan terhadap penanaman modal asing tidak terbukti. 
3. Variabel suku bunga berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 
penanaman modal asing di provinsi Sulawesi Selatan selama tahun 
1995 sampai 2014. Kenaikan suku bunga akan menurunkan investasi 
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dari luar negeri  karena depresiasi atau apresiasi rupiah masih lebih 
besar dari kenaikan tingkat suku bunga. Tingkat keuntungan yang 
didapatkan investor akibat perubahan nilai tukar masih lebih besar 
daripada keuntungan yang didapatkan dari selisih tingkat bunga 
kedua negara. Jadi, hipotesis yang menyatakan bahwa suku bunga 
berpengaruh positif terhadap penanaman modal asing tiddak terbukti. 
4. Variabel inflasi berpengaruh negatif dan signifikan terhadap 
penanaman modal asing di provinsi Sulawesi Selatan selama tahun 
1995 sampai 2014. Tingkat laju inflasi yang tinggi menyebabkan 
tingkat harga barang dalam negeri menjadi tinggi yang  menyebabkan 
turunnya daya beli masyarakat akan barang dan jasa sehingga 
investasi menurun. Jadi, hipotesis yang menyatakan bahwa inflasi 
berpengaruh negatif terhadap penanaman modal asing terbukti. 
 
3.2. Saran 
Berikut beberapa saran yang diajukan penulis yang berkaitan dengan tulisan 
ini, yaitu: 
1. Dari penelitian ini diharapkan pemerintah memberikan perhatian 
dalam mengambil kebijakan untuk menetapkan suku bunga dan 
menjaga kestabilan inflasi karena dari penelitian ini menunjukkan 
bahwa suku bunga dan inflasi berpengaruh nyata terhadap 
penanaman modal asing. Peneliti juga mengharapkan dalam 
penelitian selanjutnya mampu mengkaji faktor ekonomi lain diluar 
model dalam penelitian ini seperti tingkat upah tenaga kerja, ekspor 
dll guna untuk menambah wawasan khususnya mengenai 
penanaman modal asing. 
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2. Pemerintah juga harus memberikan perhatian terhadap faktor non 
ekonomi lainnya seperti keamanan, kestabilan politik, dan tersedianya 
infrastruktur yang memadai agar para investor lebih tertarik 
menanamkan modalnya. Salah satu cara juga yang bisa dilakukan 
pemerintah ialah dengan melakukan promosi tentang potensi yang 
ada di Sulawesi Selatan, misalnya promosi mengenai tempat atau 
daerah yang potensial sehingga investasi tidak dilakukan di satu 
daerah saja tetapi juga di daerah lain yang memiliki potensi. 
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Lampiran 1 
DATA  VARIABEL PENELITIAN 
Tahun 
PMA 
 
(Y) 
Nilai Tukar 
 
(X1) 
PDRB 
 
(X2) 
Suku Bunga 
Kredit 
(X3) 
Inflasi 
 
(X4) 
1995 906227329 936 26670370 7.46 9.07 
1996 2312737827 922 28887160 9.93 4.56 
1997 162192943 1727 30128300 7.03 8.2 
1998 263133747 3564 28522850 -54.35 67.89 
1999 1733152 2677 29329400 20.89 1.64 
2000 11225181 3604 30763330 7.24 9.73 
2001 62259559 3602 29735720 5.35 11.77 
2002 1076387157 2811 30948810 7.79 8.25 
2003 129099700 2554 32627380 10.52 3.01 
2004 1876256135 7106 34345080 7.65 6.47 
2005 367792309 7038 36424018 -1.68 15.2 
2006 4007790031 5894 38867680 8.50 7.21 
2007 841374597 5949 41332430 6.42 5.71 
2008 272769538 9849 44549820 3.34 12.45 
2009 877509916 8038 47314020 10.18 3.24 
2010 3291047334 7432 51197036 5.32 6.82 
2011 657326048 7340 55093740 8.25 2.28 
2012 4463258077 7661 59718500 6.97 4.4 
2013 4238475599 9159 64284430 3.44 6.62 
2014 3351305781 11929 69148340 4.00 8.62 
64 
 
Lampiran 2 
KONVERSI LOGARITMA NATURAL 
Tahun 
ln PMA 
(Y) 
ln Nilai Tukar 
(X1) 
Ln PDRB 
(X2) 
Suku Bunga 
Kredit 
(X3) 
Inflasi 
(X4) 
1995 20.6248 6.841896 17.09906 7.46 9.07 
1996 21.5617 6.826506 17.17891 9.93 4.56 
1997 18.9043 7.454067 17.22098 7.03 8.2 
1998 19.38817 8.178666 17.16622 -54.35 67.89 
1999 14.36545 7.892333 17.1941 20.89 1.64 
2000 16.23367 8.189686 17.24183 7.24 9.73 
2001 17.94682 8.189228 17.20786 5.35 11.77 
2002 20.79688 7.941441 17.24785 7.79 8.25 
2003 18.6761 7.8455 17.30066 10.52 3.01 
2004 21.35254 8.86865 17.35197 7.65 6.47 
2005 19.72303 8.859081 17.41074 -1.68 15.2 
2006 22.11151 8.681709 17.47567 8.50 7.21 
2007 20.55055 8.690981 17.53716 6.42 5.71 
2008 19.42414 9.195076 17.61212 3.34 12.45 
2009 20.5926 8.99191 17.67232 10.18 3.24 
2010 21.91447 8.913607 17.75119 5.32 6.82 
2011 20.30369 8.901035 17.82455 8.25 2.28 
2012 22.21914 8.943924 17.90515 6.97 4.4 
2013 22.16747 9.122472 17.97883 3.44 6.62 
2014 21.93262 9.386707 18.05176 4.00 8.62 
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Lampiran 3 
 
Dependent Variable: Y   
Method: Least Squares   
Date: 10/21/16   Time: 20:32   
Sample: 1995 2014   
Included observations: 20   
     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   
     
     X1 -0.627827 0.862431 -0.727975 0.4778 
X2 1.750114 2.817925 0.621065 0.5439 
X3 -0.498745 0.187258 -2.663406 0.0177 
X4 -0.505090 0.200745 -2.516082 0.0237 
C 1.964686 45.83625 0.042863 0.9664 
     
     R-squared 0.579499    Mean dependent var 20.03948 
Adjusted R-squared 0.467365    S.D. dependent var 2.069516 
S.E. of regression 1.510371    Akaike info criterion 3.874906 
Sum squared resid 34.21832    Schwarz criterion 4.123839 
Log likelihood -33.74906    Hannan-Quinn criter. 3.923500 
F-statistic 5.167925    Durbin-Watson stat 2.332480 
Prob(F-statistic) 0.008059    
     
     
Sumber: Data sekunder diolah, 2016 
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